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Abstrakt 
Bakalářská práce na téma „Hodnocení finanční situace podniku a návrhy na její řešení“ 
se v teoretické části zabývá finanční analýzou. Zkoumá její zdroje, její metody, způsob 
výpočtu a interpretace výsledků. V praktické části se pak zaměří na její aplikaci 
v podniku. Finanční analýza se bude zpracovávat pro Zemědělské družstvo Unčovice. 
Po provedení analýzy se zhodnotí současný finanční stav podniku a navrhnou možná 
řešení, jak daný stav zlepšit a udržet jej v optimálním stavu pro běžný provoz podniku.  
 
Abstract 
Bachelor thesis "The evaluation of company's financial situation and the proposal for it's 
resolution". The theoretical part deals with the financial analysis which is focused on its 
resources, methods, method of calculation and interpretation of the results. The practical 
part treats with its application in the company.  I will elaborate the financial analysis for 
the Agricultural cooperative in Unčovice. After carying out the analysis, I will evaluate 
its contemporary financial situation and offer the possible resolutions to improve this 
given situation and to maintain it in the optimal conditions necessary for the regular 
operation of the company. 
 
Klíčová slova: finanční analýza, rentabilita, likvidita, solventnost, cash flow, dluhy  
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ÚVOD 
Peníze, finance, jsou na vrchních příčkách hodnot každého člověka. To je důvod, proč 
peníze zajímají úplně každého. Tvoří bezprostřední okolí všech lidí na Zemi, jak 
v podnikání, tak i v soukromém životě. Finance jsou věda, která se zabývá otázkou, jak 
z peněz, které máme dnes, udělat více peněz zítra. To v podnicích vyžaduje správného 
finančního manažera, který umí finance efektivně řídit. Musí vědět, kam investovat, kde 
a jak peníze uspořit, kam je uložit. Pro jeho kontrolu může sloužit mnoho nástrojů. Jed-
ním z nich je tzv. finanční analýza. Ta je užitečná i pro jiné uživatele, např. budoucí 
možné investory, akcionáře, atp. Používá se pro hodnocení podniku jako celku, zda je 
„finančně zdravý“, schopný vložené finance (investici) dostatečně zhodnotit. 
Cílem této práce je: 
- provedení hodnocení finanční situace firmy  
- navrhnout opatření na zlepšení, včetně podmínek a harmonogramu realizace ná-
vrhu. 
Pro praktickou část jsem vybral Zemědělské družstvo Unčovice s velice rozmanitým 
předmětem podnikání. Proto budu usilovat o to, aby finanční analýza, kterou budu zpra-
covávat, podala věrný obraz o finanční situaci uvedeného podniku.  
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 
V práci je cílem zjistit v jaké finanční pozici se podnik nachází, zda nemá problémy s 
finanční stabilitou. V případě zjištění problémů, navrhnout způsob, jak problém odstra-
nit a zajistit nadále finanční zdraví. Dílčím cílem je zanalyzovat okolí podniku a zjistit 
jeho možnosti. Práce s financemi mě baví, proto se budu snažit o provedení věrného a 
pravdivého obrazu finanční situace podniku. Své návrhy tomuto cíli přizpůsobím a po-
kusím se je navrhnout tak, aby byly pro podnik vhodné a přijatelné.  
1.1 Obecné informace o podniku 
Pro zpracování tématu Hodnocení finanční situace podniku a návrhy na její zlepšení 
jsem si vybral Zemědělské družstvo Unčovice. Nyní Vám jej stručně představím pro-
střednictvím informací z obchodního rejstříku. 
Obchodní jméno:  Zemědělské družstvo Unčovice 
Sídlo:    Litovel, část Unčovice, PSČ 784 01 
IČ:    00147630 
Právní forma:  družstvo 
Datum vzniku:  18. dubna 1951 
Předmět podnikání: 
− zemědělská výroba: rostlinná výroba včetně pěstování zeleniny, okrasných a 
aromatických rostlin pro technické a energetické užití na pozemcích vlastních, 
pronajatých; produkce chovných plemenných zvířat; úprava, zpracování a prodej 
vlastní produkce zemědělské výroby; živočišná výroba zahrnující chov hospo-
dářských zvířat; výroba osiv a sadby, školkařských výpěstků 
− kovářství, podkovářství 
− zámečnictví, nástrojařství 
− klempířství a oprava karoserií 
− opravy silničních vozidel 
− opravy ostatních dopravních prostředků a pracovních strojů 
− truhlářství, podlahářství 
12 
 
− silniční motorová doprava nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o nejvyšší 
povolené hmotnosti do 3,5 tuny včetně, nákladní mezinárodní provozovaná vo-
zidly o nejvyšší povolené hmotnosti do 3,5 tuny včetně. 
− hostinská činnost 
− montáž, opravy, revize a zkoušky elektrických zařízení 
− ošetřování rostlin, rostlinných produktů, objektů a půdy proti škodlivým orga-
nismům, přípravky na ochranu rostlin 
− činnost účetních poradců, vedení účetnictví, vedení daňové evidence 
− výroba, obchod a služby neuvedené v přílohách 1 až 3 živnostenského zákona 
− pronájem nemovitostí, bytů a nebytových prostor. 
Jednání 
Navenek jedná za představenstvo předseda nebo místopředseda. Je-li pro právní úkon, 
který činí představenstvo, předepsána písemná forma, je třeba podpisu alespoň dvou 
členů představenstva. 
 
Základní členský vklad:     u fyzické osoby ……..  90.000 Kč 
                                              u právnické osoby….. 300.000 Kč 
 
Zapisovaný základní kapitál:                            49.320.000 Kč 
 
Ostatní skutečnosti 
Na Zemědělské družstvo Unčovice přešlo jmění společnosti AGS, a.s., IČ: 00220205, 
se sídlem Bystrovany, Pavelkova 222/2, 772 00 Olomouc v důsledku přeměny - převo-
du jmění na společníka. Rozhodný den: 01.01.2009. 
Na Zemědělské družstvo Unčovice přešlo jmění společnosti ZP Horka nad Moravou, 
spol. s r.o., IČ: 476 72 111, se sídlem Horka nad Moravou, Družstevní 625/10, PSČ 783 
35 v důsledku přeměny - převodu jmění na společníka. 
K 31.12.2010 mělo družstvo 277 členů a pronajato 5.068,1003 ha zemědělské půdy, 
z toho 4.738,50 orné půdy. Nájemní smlouvy byly uzavřeny s 2.581 fyzickými a práv-
nickými osobami. (Výroční zpráva,  2010, s.15) 
Družstvo se řídí platnými předpisy v oblasti životního prostředí. V poslední době se 
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investiční aktivita družstva zaměřuje na naplnění požadavku platného od r. 2014, a sice 
vybudování skladovacích kapacit na statková hnojiva (hnůj, kejda). Z tohoto důvodu 
vybudovalo družstvo nádrže na skladování kejdy ve střediscích Rozvadovice a nově i 
v Nákle. (Výroční zpráva, 2010, s.16)  
Organizační struktura vychází z odvětvového principu a tvoří ji následující činnosti: 
1. Rostlinná výroba včetně mechanizace 
2. Živočišná výroba včetně výroby krmiv 
3. Opravárenství 
Obchodní společnosti a družstva, v nichž ZD Unčovice vlastní více než 20 % základní-
ho kapitálu (v tis. Kč) 
 
Tabulka 1:Obchodní spol. a družstva, v nichž má ZD Unčovice podíl více než 20 % (Výroční zpráva, 2010, 
s.19) 
Obchodní společnost 
% podílu na základním kapi-
tálu 
Název 
Vlastní kapitál Účetní HV 
2009 2010 
2009 2010 2009 2010 
ZP Štěpánov, 
a.s. 
48 121 59 558 395 11 437 72,77 88,45 
ZD Horka nad 
Moravou 
43 674 0 3 248 0 98,92 0 
VYZEKO –
odbyt, s.r.o. 
717 762 71 44 90 90 
PROSKOT-
odbyt, s.r.o. 
355 279 -50 -76 80 90 
TRITIKA-
odbyt, s.r.o. 
813 835 29 21 65 90 
 
Jak je vidět, Zemědělské družstvo Unčovice nemá zájem pouze v zemědělství, ale in-
vestují i do akcií a podílů jiných firem, které postupně ovládají a umožňují tak svůj růst. 
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Průměrný stav zaměstnanců:          
Tabulka 2: Průměrný počet zaměstnanců v jednotlivých letech (zdroj: Výroční zprávy podniku) 
Rok Počet zaměstnanců celkem Z toho v řídících orgánech 
 2005 256 5 
 2006 247 5 
 2007 227 5 
 2008 209 5 
 2009 205 5 
 2010 195 5 
  
V roce 2010 vidíme značný pokles zaměstnanosti v podniku oproti roku 2005. Došlo k 
propuštění 61 zaměstnanců. 
1.2 Porterova analýza konkurence 
Konkurenční rivalita  
V oboru zemědělství je konkurence vysoká. Pěstovat může v podstatě každý, kdo má 
půdu, kapitál na vstupní "materiál" a nějaké odběratele jeho produktů. Největší boj v 
tomto oboru spočívá v boji o půdu a solventní odběratele. Čím více půdy a majetku 
mám, tím lépe. (Čím větší plocha obhospodařované půdy, tím dovede zemědělec snížit 
náklady na jednotlivé plodiny. Navíc dovede získat významné slevy při odběru 
pohonných hmot, hnojiv, agrochemických přípravků na ochranu rostlin). Největším 
konkurentem v okolí je Zemědělské družstvo Senice na Hané, které obhospodařuje 
zhruba stejnou výměru ve stejných klimatických podmínkách a má podobnou strukturu 
podnikání.  
Hrozba vstupu nových konkurentů na trh 
Riziko je vysoké, ovšem sehnat si novou půdu je problematické. Stávající majitelé ji už 
buďto pronajímají jinému zemědělci a nebo ji pronajímat nechtějí. Dále pak do českého 
zemědělství vstupují zahraniční firmy, kdy skupují celé zemědělské subjekty. Mají za 
sebou velmi silný kapitál, tudíž stávajícím nájemcům dovedou nabídnout vyšší nájemné 
než je v našich podmínkách obvyklé. Tím pádem český zemědělec ztrácí půdu jako 
kladní výrobní prostředek. Rovněž novela zákona o prodeji půdy v současnosti umožňu-
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je nákup zemědělské půdy i zahraničním osobám, což doposud nebylo možné. Tímto 
způsobem se český zemědělec dostává do přímého ohrožení, že ztratí i půdu, kterou měl 
dosud pronajatou od Pozemkového fondu České republiky. 
 
Hrozba vzniku substitutů 
Substituty zde v podstatě neexistují. Jediné riziko je, že si odběratel zvolí jiného doda-
vatele, než zemědělské družstvo. 
  
Kupní síla kupujících a dodavatelů 
Odběratele má podnik sjednané smluvně. Většina zemědělských podniků má své 
odběratele, takže boj o odběratele je minimální. Smluvní sjednání odběru je pro 
zemědělce výhodné, protože mají jistotu, že svůj produkt prodají. Na druhé straně je tu 
jisté riziko, že z nepředvídatelných důvodů nebudou moci dodat smluvené množství 
komodity, což se může projevit v určitých sankcích, případně v poklesu ceny. Důvodem 
nedodání může být nedostatečná úroda nebo nedostatečné parametry dané komodity 
z důvodu špatných klimatických podmínek (např. pšenice potravinářská se z důvodu 
dlouhodobých dešťů sklidí v kvalitě krmné apod.)  
Dodavatelů na zemědělském trhu je dostatek. Z tohoto důvodu neexistuje žádné 
ovlivňování ceny. U některých nákupů, jako jsou pořízení nových strojů, nákup hnojiv, 
agrochemických přípravků, investice do budov, jsou prováděna výběrová řízení. Díky 
tomu je dosahováno velkých úspor oproti drobnému zemědělci, který takovýto objem 
nákupu zboží nikdy nedokáže realizovat. Někteří smluvní odběratelé jsou zároveň i 
dodavateli. To je pozitivní, protože to umožňuje dlouhodobou spolupráci. 
Mezi nejvýznamnější odběratele patří: Viamilk, s.r.o. (mléko), Masonava,a.s.  (prasata), 
Malitas, s.r.o. (pšenice), Plzeňský prazdroj,a.s. (sladovnický ječmen), Soufflet,a.s. 
(ječmen), Litovelská cukrovarna, a.s. (cukrovka), Alibona, a.s. (hrášek), Olseed, s.r.o. 
(osivo),  Makovec, a.s. a Orelio, s.r.o. (prasata).  
K hlavním dodavatelům patří: Soufflet, a. s. (chemie), Agroslužby Štěpánov a Holmer 
(náhradní díly na stroje), Lukrom, s.r.o. (živočišná technologie), Vít Šimeček (výstav-
ba), MJM Litovel, a.s. (chemie, hnojiva). 
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1.3 Analýza SLEPT 
Sociální faktory 
Podnik se nachází v rozsáhlé nížině. Je zde velmi úrodná hlinitá středně těžká 
hnědozem a černozem vhodná pro pěstování cukrovky a obilovin, ve výše položených 
oblastech je písčitohlinitá půda, v níž se daří brambory, pícniny i len, z obilovin pak 
oves a žito.  
 
Legislativní faktory 
Forma podnikání podniku je družstvo, proto se podnik řídí z. č.513/1991 Sb.,obchodním 
zákoníkem. Družstvo je povinno vést účetnictví, proto podléhá z. č. 563/1991 Sb., o 
účetnictví. Z hlediska daní se musí řídit z. č.16/1993 Sb., o dani silniční; z. č. 338/1992 
Sb., o dani z nemovitostí; z. č. 235/2004 Sb., o dani z přidané hodnoty a z. č.586/1992 
Sb., o daních z příjmů.  
 
Ekonomické faktory 
Zemědělské družstvo má své finanční prostředí uložené u tří bank, z nichž u jedné vyu-
žívá kontokorent. Výsledek hospodaření je zdaňován 19 %-ní sazbou daně z příjmů.  
 
Politické faktory 
Podnik využívá dotace jak národní, tak i z evropské unie. Především podporu na plochu 
(SAPS), podporu na přežvýkavce, dotace AOE – ošetřovaní travních porostů, oddělenou 
platbu na cukr a podporu pojištění, apod. Podnik se snaží využívat i dotace z programu 
rozvoje venkova, a to konkrétně na výstavbu a modernizaci podniku (rekonstrukce stájí 
živočišné výroby, výstavba posklizňové linky) 
 
Technologické faktory 
Využívání moderních a výkonných strojů zajišťujících efektivitu práce a snižování ná-
kladů na jednotlivé plodiny. 
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1.4 SWOT analýza 
Pomocí SWOT analýzy zanalyzuji vnitřní a vnější prostředí podniku. Její výsledku jsou 
uvedené v tabulce níže rozdělené do čtyř částí - silné a slabé stránky, příležitosti a 
hrozby podniku. 
Tabulka 3: SWOT analýza 
Silné stránky 
- dlouhodobé smluvní vztahy s dodavateli a              
odběrateli 
- získávání dotací od státu 
- rozmanitý předmět podnikání 
- vlastní výroba krmiv (pro prodej i vlastní                             
výkrm zvířat)  
- vratná spotřební daň na naftu spotřebova-                      
nou na polní práce 
 
Příležitosti 
- možnost získávání dotací 
- diverzifikace tržeb  - zaměření i na jiné 
činnosti než na zemědělství 
- investovaní peněz  
 
 
 
 
Slabé stránky 
- neefektivní řízení aktiv 
- dlouhá doba mezi inkasem pohledávek a 
potřebou splatit závazky  
- sezónnost výroby hlavní činnosti 
 
 
Hrozby 
- dlouhodobé zhoršení klimatu pro pěstování 
plodin 
- ztráta pronajatých pozemků 
- odběratelé si mohou najít jiné dodavatele 
  (především u nezemědělské činnosti – pro-
dej PHM na středisku Pavelkova nebo od-
chod nájemců v pronajatých budovách) 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
Finanční analýza podniku je pojímána jako metoda hodnocení finančního hospodaření 
podniku, pří které se získaná data třídí, agregují, poměřují mezi sebou navzájem, 
kvantifikují se vztahy mezi nimi, hledají kauzální souvislosti mezi daty a určuje se 
jejich vývoj. Informace z ní získané umožňují dospět k určitým závěrům o celkovém 
hospodaření a finanční situaci podniku, představují podklad pro rozhodování jeho 
managementu.  (Sedláček, 2009, s.3) 
Vstupy do finanční analýzy 
Základním zdrojem informací pro finanční analýzu je účetní závěrka, tedy rozvaha, vý-
kaz zisků a ztrát a výkaz cash flow. Dalšími zdroji může eventuelně změny ve vlastním 
kapitálu podniku. 
Metody finanční analýzy 
a) Kvalitativní, tzv. fundamentální analýza 
b) Kvantitativní, tzv. technická 
 
Fundamentální analýza je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí 
mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků, na jejich 
subjektivních odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Metodou analýzy je 
komparativní analýza založená převážně na verbálním hodnocení a patří sem např. 
SWOT analýza, metoda kritických faktorů úspěšnosti, metoda analýzy portfolia dvou 
dimenzí, Argentiho model, BCG matice nebo metoda balanced scorecard. (Sedláček, 
2009, s.7). To uvádím pouze okrajově, v mé práci se fundamentální analýze věnovat 
nebudu. Hodlám se zaměřit hlavně na analýzu technickou.  
 
Technická analýza používá matematických, statistických a dalších algoritmizovaných 
metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným (kvalitativním) 
ekonomickým posouzením výsledků. 
Podle účelu, ke kterému analýza slouží, a podle dat, které používá, (Sedláček, 2009, 
s.10), 
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 se rozlišuje: 
1. Analýza absolutních dat 
• analýza trendů = horizontální analýza 
• procentní rozbor = vertikální analýza 
2. Analýza rozdílových ukazatelů 
3. Analýza poměrových ukazatelů 
• rentability 
• aktivity 
• zadluženosti a finanční struktury 
• likvidity 
• kapitálového trhu 
• provozní činnosti 
• cash flow 
4. Analýza soustav ukazatelů 
• pyramidové rozklady 
• komparativně analytické metody 
• matematicko - statistické metody 
• kombinace metod  
2.1 Horizontální analýza 
Používá se v případě, kdy chceme zjistit meziroční změny. Na to existují dva postupy. 
První z nich je využití indexu, druhý je diference. Index nám říká, kolikrát se daná po-
ložka zmenšila či zvětšila oproti minulému roku. Diference vypovídá o rozdílu konkrét-
ní položky v jednotlivých letech. (Kislingerová, 2008, s.10) 
Index I i tt 1/ −  = )1(
)1()(
−
−−
tB
tBtB
                    Diference  Di tt )1( −− = )1()( −− tBtB
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2.2 Vertikální analýza 
Při vertikální analýze se na jednotlivé položky pohlíží ve vztahu k nějaké veličině. 
V případě rozvahy je volba sumy položek jednoznačná – celková bilanční suma. Jednot-
livé položky rozvahy pak při tomto poměru odrážejí, kolika procent se podílejí  
na bilanční sumě. (Kislingerová, 2008, s.13) 
Pi =    

∑
  
 
Poněkud méně jednoznačná je volba vztažné veličiny v případě výkazu zisku a ztráty. 
Je otázkou, zda chceme sledovat podíl jednotlivých položek např. na celkových výno-
sech, případně na celkových tržbách. (Kislingerová, 2008, s.15) 
2.3 Poměrová analýza 
Poměr je vztah jednoho čísla k druhému. Je to nejrozumnější způsob, jak srovnávat ak-
tuální finanční informaci dané firmy k jejím historickým datům anebo k datům jiných 
společností. (Blaha, 1996, s.51) 
Poměrové ukazatele lze rozdělit do několika skupin podle toho, ze kterých účetních a 
neúčetních údajů vycházejí a na jaké rysy hospodaření podniku se zaměřují. Členíme je 
na ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti, výrobní atp. (Blaha, 1996, s.52) 
2.3.1 Ukazatele rentability 
Ukazatele rentability někdy označované jako ukazatele výnosnosti, návratnosti, jsou 
konstruovány jako poměr konečného efektu dosaženého podnikatelskou činností (vý-
stupu) k nějaké srovnávací základně (vstupu), která může být jak na straně aktiv, tak na 
straně pasiv, nebo k jiné bázi. Zobrazují pozitivní nebo negativní vliv řízení aktiv, fi-
nancování formy a likvidity na rentabilitu. Všechny ukazatele rentability udávají, kolik 
Kč zisku připadá na 1 Kč jmenovatele. (Kislingerová, 2007, s.83) 
Nejčastěji používané ukazatele: 
 ROCE – Return on Capital Employed = rentabilita investovaného kapitálu 
 ROA – Return on Assets = rentabilita aktiv 
 ROE – Return on Equity = rentabilita vlastního kapitálu 
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 ROS – Return on sales = rentabilita tržeb 
 
Rentabilita investovaného kapitálu 
Ukazatel měří efekt, tj. kolik provozního hospodářského výsledku před zdaněním pod-
nik dosáhl z jedné koruny investované akcionáři a věřiteli. (Kislingerová, 2007, s.83) 
 
I. ROCE = EBIT/(Vlastní kapitál + Rezervy + Dlouhodobé závazky + Dl. Bankovní úvěry) 
Rentabilita aktiv 
Je klíčovým měřítkem rentability. Poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do 
podnikání bez ohledu na to, zda byla financována z vlastního kapitálu nebo kapitálu 
věřitelů. (Kislingerová, 2007, s.84) 
II. ROA = EBIT/Aktiva 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Upoutává hlavně pozornost akcionářů, společníků a dalších investorů. Měří, kolik čisté-
ho zisku připadá na jednu korunu investovaného kapitálu akcionářem. (Kislingerová, 
2007, s.84) 
III. ROE = Čistý zisk / Vlastní kapitál  
Rentabilita tržeb a zisková marže 
Tvoří jádro efektivnosti podniku. V případě zjištění problém u tohoto ukazatele, je 
pravděpodobné, že i ve všech dalších oblastech. 
IV. ROS = EBIT/Tržby z prodeje vlastních výrobků + Tržby z prodeje zboží  
     nebo 
ROS = EAT/Tržby z prodeje vlastních výrobků + Tržby z prodeje zboží 
Ukazatel určuje, kolik korun čistého zisku připadá na jednu korunu tržeb.  
EBIT v čitateli se užívá při srovnávání podniků s proměnlivými podmínkami (např. 
různé využívání kapitálu). Použitím zisku po zdanění (EAT) dosáhneme vyjádření tzv. 
ziskové marže, která se značně liší v rámci jednotlivých odvětví v závislosti na charak-
teru produktů. (Kislingerová, 2007, s.84,85) 
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2.3.2 Ukazatele likvidity 
Likvidita je nezbytnou podmínkou pro dlouhodobou existenci podniku. Střetává se však 
a je v přímém protikladu s rentabilitou. Solventnost je vyjádřením schopnosti podniku 
hradit včas, v požadovaném místě všechny splatné závazky. Likvidita je vyjádřením 
schopnosti podniku přeměnit svá aktiva na peněžní prostředky a těmi krýt včas, 
v požadované podobě a na požadovaném místě všechny splatné závazky. Likvidnost 
vyjadřuje míru obtížnosti transformace majetku do hotovostní formy. Likvidnost se vá-
že především k majetkovým složkám, které nazýváme oběžná aktiva. Likvidnost oběž-
ného majetku rozlišujeme na 3 stupně: První nejvyšší je krátkodobý finanční majetek, 
druhý krátkodobé pohledávky a třetí nejméně likvidní zásoby. (Kislingerová, 2007, 
s.88)    
Likvidita je spojována se třemi základními poměrovými ukazateli, a to: běžnou likvidi-
tu, pohotovou likviditu a hotovostní (peněžní) likviditou. (Kislingerová, 2007, s.89) 
Běžná likvidita 
Ukazatel běžné likvidity ukazuje, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 
společnosti. Znamená to, kolikrát je společnost schopna uspokojit své věřitele, kdyby 
proměnila veškerá svá aktiva v daném okamžiku v hotovost. Když se společnost dosta-
ne do finančních potíží, vyrovnává své závazky mnohem pomaleji; vytváří si dodatečné 
si dodatečné zdroje – krátkodobé bankovní půjčky, odkládá obchodní platby. Jestliže 
rostou krátkodobá pasiva rychleji než oběžná aktiva, ukazatel běžné likvidity se snižuje, 
a to znamená, že podnik může mít problémy s likviditou. (Blaha, 1996, s.54) 
V. Běžná likvidita = Oběžná aktiva/Krátkodobé závazky 
Pohotová likvidita 
Tento ukazatel vylučuje nejméně likvidní část oběžných aktiv, a to zásoby. Je vhodné 
vyloučit i nedobytné pohledávky, protože tento ukazatel usiluje o eliminaci nejméně 
likvidních aktiv. Optimální výše by měla být v rozmezí 0,7-1,0, u konzervativní strate-
gie 1,1 – 1,5 a opačným pólem jsou hodnoty v intervalu 0,4-0,7 u vysoce agresivní stra-
tegie. Vysoké hodnoty tohoto ukazatele signalizují to, že značný objem oběžných aktiv 
je ve formě pohotových prostředků, které přinášejí pouze minimální nebo žádný úrok. 
(Kislingerová, 2007, s.88,89) 
VI. Pohotová likvidita = (Oběžná aktiva – Zásoby)/Krátkodobé závazky 
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Hotovostní (peněžní) likvidita 
Hotovostní se rozumí všechny pohotové platební prostředky, tzn. suma prostředků na 
bankovním účtu, v pokladně, obchodovatelné cenné papíry, šeky, atp. Doporučená hod-
nota ukazatele je 0,2. (Kislingerová, 2007, s.90) 
VII. Hotovostní likvidita = Peněžní prostředky/Krátkodobé závazky 
Analýza likvidita by měl být doplněna o ukazatel pracovního kapitálu. 
Pracovní kapitál je rozdíl oběžných aktiv a krátkodobých závazků. Je to ukazatel, u 
něhož platí, že čím je větší, tím pro podnik lépe. 
VIII. ČPP = Pohotové peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
Zásada opatrného financování spočívá v tom, že dlouhodobá aktiva by měla být finan-
cována ze zdrojů dlouhodobých, zatímco krátkodobá aktiva mohou být financována i 
krátkodobými zdroji. Tato zásada bývá označována jako zlaté pravidlo bilancování. 
Dlouhodobé zdroje by měly svou výší vždy přesahovat stálá aktiva. Potřebná výše čis-
tého pracovního kapitálu závisí na délce obratového cyklu peněz a má významný vliv 
na platební schopnost podniku. (Sůvová, 1999, s.80-81) 
2.3.3 Analýza aktivity 
Měří, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy. Má-li jich více, než je účelné, 
vznikají mu zbytečné náklady a tím i nízký zisk. Má-li jich nedostatek, pak se musí 
vzdát mnoha potenciálně výhodných příležitostí a přichází o výnosy které by mohl zís-
kat. (Sedláček, 2009, s.60) 
Vázanost celkových aktiv 
Měří celkovou produkční efektivnost podniku. Čím je ukazatel nižší, tím lépe. Znamená 
to, že podnik expanduje, aniž musí zvyšovat finanční zdroje. (Sedláček, 2009, s.61) 
IX. Vázanost celkových aktiv = Aktiva/(Roční tržby/360) 
 
Obrat celkových aktiv 
Udává počet obrátek (tj. kolikrát se aktiva obrátí) za daný časový interval (za rok). Po-
kud je intenzita využívání aktiv podniku nižší než počet obrátek celkových aktiv zjiště-
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ný jako oborový průměr, měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá aktiva. 
(Sedláček, 2009, s.61) 
X. Obrat celkových aktiv = Roční tržby/Aktiva 
Obrat stálých aktiv 
Je převráceným ukazatelem vázanosti stálých aktiv a tudíž trpí stejnými nedokonalost-
mi. Má význam při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční dlouhodobý majetek. 
Nižší hodnota než průměr v oboru je signálem pro výrobu, aby zvýšila využití výrob-
ních kapacit, a pro finanční manažery, aby omezili investice podniku. (Sedláček, 2009, 
s.61) 
XI. Obrat stálých aktiv = Roční tržby/Stálá aktiva 
Obrat zásob 
Udává, kolikrát je v průběhu roku každá položka zásob podniku prodána a znovu 
uskladněna. Pokud je hodnota ukazatele v porovnání s průměry lepší (vyšší), pak to 
znamená, že firma nemá zbytečné nelikvidní zásoby, které by vyžadovaly nadbytečné 
financování. Přebytečné zásoby jsou neproduktivní a jsou v nich umrtveny prostředky, 
které musí být profinancovány; dochází k růstu vázanosti kapitálu, který nenese žádný 
výnos. (Kislingerová, 2007, s.94) 
XII. Obrat zásob = Tržby/Zásoby 
Doba obratu zásob 
Ukazatel vyjadřuje, kolik dnů jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Je žádoucí, 
aby obrat zásob, resp. počet obrátek, za sledované období byl co nejvyšší a naopak doba 
obratu zásob co nejkratší. Oba ukazatele jsou považovány za signály intenzity využití 
zásob. (Mrkvička, 2006, s.95) 
XIII. Doba obratu zásob = Zásoby/(Tržby/360) 
Obrat pohledávek 
Udává počet obrátek za období, tj. jak rychle jsou pohledávky transformovány do hoto-
vosti. Platí, že čím rychlejší je obrat pohledávek, resp. vyšší hodnota ukazatele, tím 
rychleji podnik inkasuje své pohledávky a může získanou hotovost použít k dalším ná-
kupům nebo jiným investicím. (Mrkvička, 2006, s.96) 
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XIV. Obrat pohledávek = Tržby/Pohledávky 
 
Doba obratu pohledávek 
Ukazatel vyjadřuje, jak dlouho se majetek podniku v průměru za rok vyskytuje ve for-
mě pohledávek, resp. za jak dlouho jsou v podniku v průměru inkasovány pohledávky. 
Orientačně jej lze využívat pro řízení pohledávek a kontrolu dodržování podnikové ob-
chodně úvěrové politiky. (Mrkvička, 2006, s.96) 
XV. Doba obratu pohledávek = 360/Obrat pohledávek 
Doba obratu závazků  
Udává, jak dlouho firma odkládá platbu faktur svým dodavatelům. 
XVI. Doba obratu závazků = Krátkodobé závazky/(Tržby/360)  
Ideální stav nastává v situaci, kdy je doba obratu pohledávek menší než doba obratu 
závazků. (Sedláček, 2009, s.63) 
2.3.4 Analýza zadluženosti 
Zadluženost znamená, že podnik k financování svých aktiv využívá i cizí zdroje. Jejich 
užitím ovlivňuje jak výnosnost kapitálu akcionářů, tak riziko podnikání. Použití pouze 
vlastního znamená snížení celkové výnosnosti vloženého kapitálu. Financování pouze 
pomocí cizích zdrojů je nemyslitelné, už z toho důvodu, že v právní úpravě o podnikání 
je nutné mít alespoň minimální výši vlastního kapitálu. Na financování podnikových 
aktiv se proto podílí jak vlastní, tak cizí kapitál. Při vhodném poměru cizího a vlastního 
kapitálu je možno dosáhnout vyšší výnosnosti. (Růčková, 2010, s.57) 
Tyto ukazatele zajímají především investory a poskytovatele dlouhodobých úvěrů. 
 
Míra zadluženosti k celkovým aktivům 
Je často nazýván ukazatel věřitelského rizika. V zahraniční literatuře se výše tohoto 
ukazatele do 0,3 považuje za nízkou, 0,3 - 0,5 za průměrnou, 0,5 - 0,7 za vysokou a 0,7 
za rizikovou. 
XVII. Míra zadluženosti k celkovým aktivům = Cizí kapitál/Aktiva 
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Rozklad: 
(Dluhy/Vlastní kapitál) * (Vlastní kapitál/Aktiva) 
Ukazatel Vlastní kapitál/Aktiva dává obraz o finanční struktuře podniku, tj. o podílu 
vlastního kapitálu na celkovém kapitálu. Označuje se také jako koeficient samofinanco-
vání. (Konečný,2004,str.54) 
Zadluženost podniku není možné hodnotit vždy jako nepříznivý jev. U finančně stabil-
ního podniku může dočasný růst zadluženosti vést ke zvýšení ziskovosti vložených pro-
středků. Úvěr je ekonomicky výhodný, pokud náklady spojené s jeho čerpáním nesnižu-
jí ziskovost vlastního kapitálu na bázi zisku před zdaněním (EBT). (Konečný, 2004, 
s.55) 
Úrokové krytí 
Ukazatel nám udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky. V zahraničí je za doporučenou 
hodnotu označován trojnásobek nebo i více. Podmínka takto vysoké úrovně úrokového 
krytí je logická, neboť podniky, které dosahují vyššího růstu tržeb, jsou schopny v mno-
hem větším rozsahu využívat cizí kapitál, protože budou s to platit fixní částku úroku. 
Neschopnost platit úrokové platby ze zisku může být znakem blížícího se úpadku. 
(Růčková, 2010, s.59)  
XVIII. Úrokové krytí = EBIT/Úroky 
Ukazatel věřitelského rizika 
Jedná se i základní ukazatel zadluženosti. Obecně platí, že čím vyšší je hodnota tohoto 
ukazatele, tím vyšší je zadluženost podniku a tím vyšší je i finanční riziko. Nutné je ho 
vždy posuzovat s celkovou výnosností. Vyšší riziko vyžaduje vyšší výnosnost. (Grü-
nwald, 2001, s.59) 
XIX. Věřitelské riziko = Celkové závazky/Celková aktiva 
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Krytí aktiv vlastním kapitálem 
Vyjadřuje proporci, v níž jsou aktiva podniku financována vlastním kapitálem. Používá 
se pro hodnocení hospodářské a finanční stability podniku a spolu s ukazatelem sol-
ventnosti bývá považován za nejvýznamnější ukazatel pro hodnocení celkové finanční 
situace podniku. (Grünwald, 2001, s.60) 
XX. Krytí stálých aktiv vlastním kapitálem = Vlastní kapitál/Celková aktiva 
Podíl čistého pracovního kapitálu z majetku 
Informuje o tom, jaká část aktiv je kryta čistým pracovním kapitálem. (Sedláček, 2009, 
s.66) 
XXI. Podíl čistého pracovního kapitálu z majetku = ČPK1/Aktiva  
XXII. ČPK = Oběžná aktiva – Krátkodobé závazky 
2.3.5 Analýza výrobní 
Uplatňují se ve vnitřním řízení a napomáhají managementu sledovat a analyzovat vývoj 
základní aktivity podniku. (Sedláček, 2009, s.71) 
Mzdová produktivita 
Udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Při trendové analýze by měl 
ukazatel vykazovat rostoucí tendenci. (Sedláček, 2009, s.71) 
XXIII. Mzdová produktivita = Výnosy (bez mimořádných)/Mzdy 
Produktivita dlouhodobého hmotného majetku (DHM) 
Vyjadřuje stupeň využití DHM, tj. množství výnosů reprodukovaných 1 Kč vloženou do 
DHM v pořizovacích cenách. Hodnota ukazatele by měla být co nejvyšší. (Sedláček, 
2009, s.71) 
XXIV. Produktivita DHM = Výnosy (bez mimořádných)/DHM v PC2 
Nákladovost výnosů (tržeb) 
Ukazuje zatížení výnosů podniku celkovými náklady. Hodnota ukazatele by měla v čase 
klesat.(Sedláček, 2009, s.71) 
                                                 
1
 ČPK = čistý pracovní kapitál 
2
 PC = pořizovací cena 
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XXV. Nákladovost výnosů = Náklady/Výnosy (bez mimořádných) 
Materiálová náročnost výnosů 
Vyjadřuje zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. (Sedláček, 2009, 
s.71) 
XXVI. Materiálová náročnost výnosů = Spotřeba materiálu a energie 
                                                                  /Výnosy(bez mimořádných) 
Vázanost zásob na výnosy 
Udává, jaký objem zásob je vázán na 1 Kč výnosů. Hodnota by měla být minimál-
ní.(Sedláček, 2009, s.71) 
XXVII. Vázanost zásob na výnosy = Zásoby/Výnosy (bez mimořádných) 
2.3.6 Analýza cash flow 
Analýza peněžních toků ve firmě umožňuje analýzu finanční pozice, analýzu potřeb a 
zdrojů finančních prostředků a analýzu finančního rizika a to v rámci parciálních firem-
ních aktivit a tedy v členění na peněžní toky v běžné (provozní) činnosti, investiční čin-
nosti a finanční činnosti. (Marinič, 2008, s.71) 
Cash flow výkonnost zkoumá podíl provozních toků na tržbách. Cash flow solventnost 
poměřuje celkový peněžní tok z provozní činnosti k cizím zdrojům a vypovídá o fi-
nanční stabilitě na bázi peněžních toků. Obdobně cash flow likviditu analyzujeme tak, 
že v ukazateli provozní pohotové likvidity nahrazujeme v čitateli krátkodobý finanční 
majetek a pohledávky provozními peněžními toky. Smyslem využití tokových indikáto-
rů místo indikátorů stavových je diagnostika míry rizika s ohledem na faktor času. (Ma-
rinič, 2008, s.75) 
Ukazatele peněžních toků: 
XXVIII. Cash flow likvidita 1 = Cash flow z provozní činnosti/(Kr. závazky+ kr. bank.    
                                    úvěry) 
 
XXIX. Cash flow likvidita 2 = Cash flow z provozní činnosti/Kr. závazky    
                
XXX. Cash flow výkonnost = Cash flow z provozní činnosti/ Tržby 
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XXXI. Cash flow zadluženost = Cash flow z provozní činnosti/Cizí zdroje 
XXXII. Cash flow rentabilita vlastního kapitálu = Cash flow z provozní   
            čin./Vlastní kapitál 
XXXIII. Cash flow celkového kapitálu = Cash flow z provozní činnosti/Aktiva 
2.4 Bonitní a bankrotní modely 
Bonitní modely odpovídají na otázku, zda jde o dobrou, anebo o špatnou firmu. Ohod-
nocují firmu jedním koeficientem na základě výběru ukazatelů, které nejvýstižněji při-
spívají k její klasifikaci. Jsou závislé na množství dat a výsledcích v daném oboru, seg-
mentu trhu či v databázi porovnávaných firem. (Sedláček, 2001, s.109-110)  
Bankrotní modely informují své uživatele o tom, zda firmě hrozí v blízké budoucnosti 
bankrot. Vychází z předpokladu, že ve firmě dochází již několik let před úpadkem k 
jistým "podivnostem", ve kterých jsou obsaženy symptomy budoucích problémů a které 
jsou charakteristické právě pro ohrožené firmy. (Sedláček, 2001, s.119) 
2.4.1 Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 
Z-skóre vyjadřuje finanční situaci firmy a je určitým doplňujícím faktorem při finanční 
analýze firmy.  
XXXIV. Z = 0,717 A + 0,847 B + 3,107 C + 0,420 D + 0,998 E   (Sedláček,  
         2001, s.129) 
A ... Pracovní kapitál/Celková aktiva 
B ... Zisk po zdanění/Celková aktiva 
C ... Zisk před zdaněním a úroky/Celková aktiva 
D ... Tržní hodnota vlastního kapitálu/Celkové dluhy 
E ... Celkové tržby/Celková aktiva 
 
Hranice pro předvídání finanční situace: 
30 
 
Tabulka 4: Hranice pro předvídání finanční situace pomocí Z-skóre 
Z > 2,9 uspokojivá finanční situace 
1,2 < Z <= 2,9 šedá zóna nevyhraněných výsledků 
Z <= 1,2            ohrožení vážnými finančními problémy 
2.4.2 Index IN05 
Indexy sestavené Inkou a Ivanem Neumaierovými, které umožňují posoudit finanční 
výkonnost a důvěryhodnost českých podniků. IN05 je vytvořen jako poslední v řadě.  
XXXV. IN05 = 0,13 A + 0,04 B + 3,97 C + 0,21 D + 0,09 E (Sedláček, 2009,  
       s.112) 
A ... Aktiva/Cizí kapitál 
B ... EBIT/Nákladové úroky 
C ... EBIT/Celková aktiva 
D ... Celkové výnosy/Celková aktiva 
E ... Oběžná aktiva/Krátkodobé závazky a úvěry 
Hranice pro klasifikaci 
Tabulka 5: Klasifikace Indexu IN05 
IN > 1,6 uspokojivá finanční situace 
0,9 < IN < =1,6 "šedá zóna" nevyhraněných výsledků 
IN < = 0,9 ohrožení vážnými finančními problémy 
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2.4.3 Kralickův rychlý test 
Vychází z hodnocení čtyř finančních ukazatelů, z kterých první dva hodnotí finanční 
stabilitu a zbylé dva rentabilitu. Průměr všech čtyř ukazatelů představuje výsledné 
skóre. (Marinič, 2008, s.103) 
Tabulka 6: Kralickův rychlý test 
Ukazatel Konstrukce ukazatele Interval hodno-
ty v bodech 
Počet bodů 
A VK/Aktiva celkem 
>=0,3 
0,21 - 0,3 
0,11 - 0,2 
0,0 - 0,+ 
Méně než 0,1 
4 
3 
2 
1 
0 
B (Dluhy celkem - Peněžní prostředky)/ Pro-
vozní cash flow 
3 a méně 
3 - 5 
5 - 12 
12 - 30 
30 a více 
4 
3 
2 
1 
0 
C EBIT/Aktiva celkem 
Větší než 0,15 
0,12 - 0,15 
0,08 - 0,12 
0,00 - 0,08 
Pod 0,0 
4 
3 
2 
1 
0 
D Provozní cash flow/Tržby 
0,1 a více 
0,08 - 0,1 
0,05 - 0,08 
0,00 - 0,05 
Méně než 0 
4 
3 
2 
1 
0 
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Hodnocení testu 
Tabulka 7: Hodnoceni Kralickova rychlého testu 
Finanční stabilita : FS = ( A+B) / 2 
Výnosová situace: VS = (C + D) / 2 
Hodnocení celkové situace: FS = (FS + VS)/2 
Velmi dobrý podnik : 3 a více bodů 
Špatný podnik: 1 bod a méně  
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3 ANALÝZA PROBLÉMŮ A  SOUČASNÉ SITUACE 
Podle rozložení tržeb ve výkazech zisku a ztráty se jedná o výrobní podnik s hlavní  
orientací na prodej vlastních výrobků a služeb. Tato položka je jednoznačně největší v 
každém sledovaném roce. Dlouhodobá aktiva tvoří největší položku na straně aktiv, u 
pasiv je to vlastní kapitál, který výrazně převyšuje cizí zdroje. Na bližší rozbor se podí-
váme v horizontální a vertikální analýze. V části poměrová analýza uvedu i grafické 
znázornění trendu vybraných ukazatelů. 
3.1 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Tabulka 8: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (dáno v %) 
Položka 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006 2006/2005 
Tržby za prodej zboží -8,92 1265,89 131,44 -69,53 3898,74 
Náklady vynaložené na prodané zboží -8,58 1212,25 129,74 -69,08 4219,18 
OBCHODNÍ MARŽE -17,02 81366,67 -123,08 -125,00 300,00 
Výkony -5,46 -19,82 22,67 -8,23 -13,67 
Tržby za prodej vlastních výrobků a 
služeb -1,76 -8,38 11,51 -10,96 -7,75 
Výkonová spotřeba 8,04 -8,00 25,14 -17,72 -1,84 
PŘIDANÁ HODNOTA -35,94 -35,71 19,04 10,54 -30,32 
Osobní náklady -4,96 2,32 -1,32 1,11 1,79 
PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPO-
DAŘENÍ -225,23 -114,82 -0,03 127,82 -50,27 
Výnosové úroky -49,03 27,16 -67,01 -9,58 79,80 
Nákladové úroky -20,80 -24,78 -17,06 -42,41 -1,83 
FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODA-
ŘENÍ 42,96 3570,46 -60,31 -33,52 26,63 
VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA 
BĚŽNOU ČINNOST 186,30 -76,65 1,05 60,90 -34,83 
MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOS-
PODAŘENÍ -15600,00 -89,53 45,76 353,85 -82,67 
Výsledek hospodaření za účetní období 208,03 -76,60 0,96 60,68 -34,69 
Výsledek hospodaření před zdaněním 343,63 -85,21 1,20 140,36 -52,47 
 
Vývoj tržeb za prodej zboží ve sledovaném období ukazuje masivní vzestup. Výjimkou 
byly pouze roky 2007 a 2010, kdy tržby za prodej zboží klesly oproti roku předchozí-
mu.  V roce 2009 došlo k fůzi s AGS, a.s, proto se v tomto roce  a r. 2010  musely pro-
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dat pohonné hmoty z bývalé AGS, a.s.(veřejná benzinová stanice). Proti tomu tržby z 
prodeje vlastních výrobků mají kolísavější trend. Největší hodnoty dosahovaly v roce 
2005, kdy byl jejich objem 240,3 mil. Kč. V dalších letech však postupně klesaly, kro-
mě období 2008/2007, kdy došlo k růstu o 11,5 % (22,7 mil. Kč). Důvodem poklesu 
tržeb bylo snižování realizačních cen rostlinných produktů a ztrátovost živočišné výro-
by. Pozitivní je, že se vzrůstem výkonové spotřeby vzrostly i objem tržeb. Jedinou vý-
jimkou v tomto trendu bylo období  2010/2009, kdy výkony klesly, avšak výkonová 
spotřeba vzrostla. To bylo způsobeno zvyšujícími se náklady současně s opětovným 
snížením realizačních cen rostlinné výroby.  Přidaná hodnota vykazuje klesající trend, 
což není pro podnik pozitivní. Je to dáno vlivem vzrůstu nákladů a poklesu tržeb. Osob-
ní náklady nezaznamenávají výrazné změny během sledovaného období. Došlo pouze k 
poklesu průměrného počtu zaměstnanců, a to z 256 v r. 2005 na 195 v r. 2010. Jediným 
rokem kdy podnik nezaznamenal zisk v provozní činnosti je rok 2009, kdy došlo ke 
ztrátě ve výši 4 903 tis. Kč. Ztráta byla způsobena poklesem ceny výrobků a nárůstu 
vstupů do zemědělství. K výraznému  zvýšení došlo i v oblasti finančního výsledku 
hospodaření, a to v posledních 3 sledovaných letech, kdy vzrostl o asi 13 mil. Kč, což 
bylo způsobeno snižováním nákladových úroků. Mzdové náklady v r. 2005 jsou  téměř 
stejné jako v r. 2010, i když podnik v r. 2010 zaměstnával o 61 zaměstnanců méně. To 
ukazuje, že se v podniku zvedla průměrná mzda. 
3.2 Rozbor cash flow 
Cash flow (=peněžní tok) umožňuje nahlédnout, kolik peněžních prostředků přitéká zpět 
do podniku. Oproti výnosům je ta výhoda, že je to okamžitý příjem, který má k dispozi-
ci. ZD Unčovice nevystavuje výkaz cashflow. Vzhledem k častým fůzím podniku ho 
nelze zjistit ani z rozvahy a výkazu zisku a ztráty pomocí výpočtu. To je dáno slučová-
ním s akciovými společnostmi, při nichž byl na ZD Unčovice přepsán jejich majetek v 
hodnotě vedené v účetnictví a vyplacením podílů akcionářům spojovaných společností 
za tržní hodnotu akcií. Proto zde uvádím pouze provozní cash flow ZD Unčovice. In-
vestiční činnost podniku je získána z Výročních zpráv vydaných v daných letech.  
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Přehled investic je uveden v tabulce. 
Tabulka 9: Provozní cash flow (tis. Kč) 
Položka 2006 2007 2008 2009 2010 
Stav peněžních prostředků na počátku období 5 671 5 605 5 518 1 076 16 175 
Zisk po zdanění / Ztráta 17 152 27 558 27 822 6 510 20 053 
Úpravy o nepeněžní operace 21 238 44 787 25 703 34 467 14 014 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku  26 156 21 881 24 873 30 418 28 495 
Přírůstek (+) / úbytek (-) stavu rezerv -3 493 -7 140 7 018 7 018 -5 018 
Přírůstek (-) / úbytek (+) časového rozlišení v aktivech -1 324 2 000 -9 818 8 090 -156 
Přírůstek (+) / úbytek (-) časového rozlišení v pasivech -101 28 046 3 630 -11 059 -9 307 
Úpravy o některé položky pracovního kapitálu 11 026 -2 128 7 651 23 047 5 613 
Přírůstek (-) / úbytek (+) zásob 14 988 10 025 -22 106 16 701 -16 073 
Přírůstek (-) / úbytek (+) pohledávek -2 636 -15 889 17 616 2 921 44 746 
Přírůstek (+) / úbytek (-) provozních krátkodobých 
závazků -1 326 3 736 12 141 3 425 -23 060 
Čistý peněžní tok z provozní činnosti 49 416 70 217 61 176 64 024 39 680 
 
Z tabulky vyplývá kolik ( tis. Kč) peněžních prostředků přiteklo do podniku z jeho pro-
vozní činnosti. Největší příjem peněz zaznamenal podnik v roce 2007. Přehled finanč-
ních investic do dlouhodobého hmotného majetku. 
      Tabulka 10: Investice podniku do DHM (tis. Kč) 
  
2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Investice do DHM (v tis. Kč) 8 254 13 009 23 410 74 809 57 171 63 742 
      
      zdroj-Výroční zprávy podniku 
Z uvedeného přehledu je patrné, že podnik své investice s časem zvyšuje. To je pozitiv-
ní informace. Nákup stálých aktiv za určitých podmínek zvyšuje rentabilitu, a to má 
pozitivní vliv na vývoj podniku. Vysoká rentabilita však na druhou stranu snižuje likvi-
ditu podniku. Proto je třeba využívat jen takové investice, které neohrozí platební 
schopnost podniku. 
3.3 Horizontální analýza rozvahy 
V následující tabulce jsou uvedeny procentní změny aktivních položek rozvahy v rámci 
změny období. 
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Tabulka 11: Horizontální analýza rozvahy - aktiva ( v %) 
Položka 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006 2006/2005 
AKTIVA CELKEM 3,47 7,85 12,72 0,50 -2,74 
DLOUHODOBÝ MAJETEK 15,57 19,19 19,78 3,07 -1,72 
Dlouhodobý nehmotný majetek 
-32,94 63,46 -42,22 -38,36 -28,78 
Dlouhodobý  hmotný majetek 18,86 23,04 28,86 1,53 -3,61 
Dlouhodobý finanční majetek 
-42,23 -23,26 -32,41 13,19 12,67 
OBĚŽNÁ AKTIVA 
-16,05 -2,56 0,01 -1,20 -4,42 
Zásoby 18,08 -15,82 26,48 -10,72 -13,81 
Dlouhodobé pohledávky 
-100 -500,97 -39,19 -100,91 64,93 
Krátkodobé pohledávky 
-51,00 -3,22 -16,27 17,20 2,94 
Finanční majetek 
-17,22 1403,25 -80,50 -1,55 -1,16 
OSTATNÍ AKTIVA  7,06 -78,54 2036,93 -80,58 114,34 
 
Dlouhodobý majetek vykazuje narůst v jednotlivých letech, avšak neudržuje tempo 
růstu. K největšímu nárůstu došlo v období 2008/2007, a to vlivem investic do DHM, 
které byly v r 2008 největší (viz. rozbor cashflow str. 34). Rostou zejména položky sta-
veb a pozemků. V roce 2010 podnik investoval do DHM, nejvyšší částkou byla poskliz-
ňová linka v Nákle. Zásoby v průběhu sledovaného období kolísají okolo 100 mil. Kč. 
Nejvyšší položka zásob jsou výrobky. Zásoby se v podniku drží dlouho, jejich doba 
obratu převyšuje 100 dní. Podnik drží zásoby, pokud nepotřebuje peníze, z důvodu, že v 
budoucnu bude lepší cena výrobků. V roce 2010 navíc držely zásoby pšenice z výji-
mečného důvodu, a to, že byla potřeba otestovat nová posklizňová sila. Dlouhodobé 
pohledávky podnik snižuje každým rokem, v roce 2010 je položka už nulová. Obdobně 
jsou na tom pohledávky krátkodobé, i když v letech 2006 a 2007 došlo k jejich nárůstu 
o 15,8 mil. Kč. U finančního majetku došlo v období 2009/2008 ke vzrůstu bezmála o 
15 mil. Kč, což bylo nejspíš způsobeno zaplacením daňových pohledávek od státu.  
Nyní se podíváme na změny v pasivních položkách rozvahy. 
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Tabulka 12: Horizontální analýza rozvahy - pasiva ( v %) 
Položka 2010/2009 2009/2008 2008/2007 2007/2006 2006/2005 
   PASIVA CELKEM 3,47 7,85 12,72 0,50 -2,74 
VLASTNÍ KAPITÁL 9,76 13,00 7,04 9,06 5,10 
Základní kapitál 
-3,28 -5,91 -2,96 -1,07 -0,25 
Kapitálové fondy 409,30 -71,60 11,58 14,91 0,77 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 2,26 42,68 13,28 9,00 17,55 
Výsledek hospodaření běžného účetního 
období (+/-) 208,03 -76,60 0,96 60,67 -34,69 
CIZÍ ZDROJE 
-7,05 5,34 32,29 -36,93 -15,27 
Rezervy 
-35,75 100,00 X X -32,85 
Dlouhodobé závazky 6,40 -4,73 3,97 -16,77 -12,35 
Krátkodobé závazky 
-53,47 8,63 44,05 15,68 -5,27 
Bankovní úvěry a výpomoci 92,36 -10,14 54,09 -74,56 -19,22 
OSTATNÍ PASIVA  
-44,12 -34,39 12,73 5879,66 -17,47 
Jak můžeme vidět ve výše uvedené tabulce, vlastní kapitál vykazuje růstový trend po-
dobně jako dlouhodobá aktiva, což je jenom dobře, protože podle zlatého bilančního 
pravidla by stálá aktiva měla být financována vlastním kapitálem. Naproti tomu základ-
ní kapitál postupně klesá. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku rostou rychlejším 
tempem až do roku 2009, kdy se tempo růstu značně zmenšilo oproti roku předchozímu. 
Nárůst položky statutárních a ostatních fondů ukazuje skutečnost slučování podniku s 
jinými podniky. V r. 2009 to bylo sloučení s AGS, a.s. a v r. 2010 se společností ZP 
Horka na Moravě, spol. s.r.o. Výsledek hospodaření je ve sledovaném období velmi 
kolísavý, největšího nárůstu dosáhl na rozmezí roků 2010 a 2009, kdy rozdíl činil 13,5 
mil. Kč. V období 2009/2008 naopak poklesl o 21,3 mil. Kč. Pozitivní je, že podnik je 
schopen splácet své dlouhodobé závazky.   
3.4 Vertikální analýza rozvahy 
V této části prozkoumáme rozložení aktiv a pasiv, podíl jednotlivých položek na celko-
vé sumě aktiv a pasiv. 
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Tabulka 13: Vertikální analýza rozvahy - aktiva ( v %) 
Položka 2010 2009 2008 2007 2006 2005 
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 
DLOUHODOBÝ MAJETEK 68,60 61,42 55,58 52,30 51,00 50,47 
Dlouhodobý nehmotný majetek 0,01 0,02 0,01 0,02 0,04 0,05 
Dlouhodobý  hmotný majetek 66,75 58,11 50,94 44,56 44,11 44,51 
Dlouhodobý finanční majetek 1,84 3,29 4,63 7,72 6,86 5,92 
OBĚŽNÁ AKTIVA 30,95 38,14 42,22 47,58 48,40 49,25 
Zásoby 20,13 17,64 22,60 20,14 22,67 25,59 
Dlouhodobé pohledávky 0,00 -0,12 -0,02 -0,02 1,96 1,16 
Krátkodobé pohledávky 8,25 17,41 19,41 26,13 22,40 21,17 
Finanční majetek 2,57 3,21 0,23 1,33 1,36 1,34 
OSTATNÍ AKTIVA  0,45 0,44 2,20 0,12 0,60 0,27 
Hodnoty v tabulce ukazují, že podnik na počátku sledovaného období v r. 2005 využíval 
rovnoměrné rozdělení dlouhodobých a oběžných aktiv. Dále je patrné, že se v průběhu 
doby podíl dlouhodobého majetku a oběžných aktiv na celkovém majetku podniku mě-
nil. S každým rokem rostl podíl dlouhodobých aktiv v neprospěch aktiv oběžných. Za 5 
let došlo k výrazné změně poměru, kdy dlouhodobý majetek vzrostl o 18 % a o stejnou 
hodnotu klesl podíl oběžných aktiv. Dále je pozitivní, že podnik snižuje podíl svých 
pohledávek na celkovém majetku. 
Myslím, že rozložení majetku v roce 2010 je optimální, protože výrobní podnik by měl 
mít více dlouhodobého majetku než oběžných aktiv. Oběžná aktiva, zejména pak záso-
by, peněžní prostředky zadržují, zatímco dlouhodobá (stálá) aktiva umožňují jejich pří-
jem do podniku. 
 
 
 
 
 
 
 
 Obrázek 1: Grafické znázornění rozložení aktiv v  r. 2010
Pozn. Při sledování grafu je
bankách  jsou součástí obě
nikoliv poměrem např. zásob a ob
Tabulka 14: Vertikální analýza rozvahy 
Položka 
   PASIVA CELKEM 
VLASTNÍ KAPITÁL 
Základní kapitál 
Kapitálové fondy 
Rezervní fondy a ostatní fondy ze 
zisku 
Výsledek hospodaření běžného 
ho období (+/-) 
CIZÍ ZDROJE 
Rezervy 
Dlouhodobé závazky 
Krátkodobé závazky 
Bankovní úvěry a výpomoci
OSTATNÍ PASIVA 
Rozdělení pasiv by mělo kopírovat rozložení aktiv. Situace v roce 2005 není tak vyro
naná jako na straně aktiv a znamená to, že podnik 
vlastním kapitálem. Toto financování není tolik efektivní, protože použití vlastního k
pitálu je obecně považováno za dražší formu financování. Tato situace se ale s 
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 nutné si uvědomit, že zásoby, pohledávky
žných aktiv. Jejich výpočet je odvozen od 
ěžných aktiv.  
- pasiva (v %) 
2010 2009 2008 2007 
100,00 100,00 100,00 100,00
76,17 71,81 68,54 72,17 
15,68 16,77 19,23 22,33 
4,42 0,90 3,41 3,45 
52,23 52,84 39,95 39,75 
účetní- 3,85 1,29 5,96 6,65 
21,57 24,01 24,58 20,94 
1,73 2,79 1,50 0,00 
9,35 9,09 10,29 11,16 
3,85 8,56 8,50 6,65 
 6,64 3,57 4,29 3,14 
2,26 4,19 6,88 6,88 
část svých oběžných aktiv financoval 
 
, peníze a účty v 
celkových aktiv, 
2006 2005 
 100,00 100,00 
66,51 61,55 
22,69 22,12 
3,01 2,91 
36,65 30,32 
4,16 6,19 
33,37 38,31 
1,73 2,51 
13,47 14,95 
5,78 5,93 
12,39 14,92 
0,12 0,14 
v-
a-
časem 
 zlepšuje. Je vidět, že vlastní kapitál zmenšuje sv
Podniku se daří snižovat podíl krát
Obrázek 2: Grafické znázornění rozd
Pozn.: Výpočet je brán od celkových pasiv. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 
jsou součástí vlastního kapitálu. Jeji
3.5 Poměrová analýza
V této kapitole se zaměř
ukazatele uvedené v teoretické 
Unčovice budou pak dále srovnány s hodnotami pom
niku. U vybraných ukazatel
hlední vypočtené hodnoty
dva podniky, jak pro ZD Un
táře pro ZD Unčovice budou následovat
vě a interpretaci. Tabulky s hodnotami ZD Senice na Hané komentovány nebudou, 
slouží pouze pro vizuální porovnání podnik
Unčovice. Na konci kapitoly bude uvedené záv
podniku. 
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ůj podíl na financování ob
kodobých i dlouhodobých závazků
ělení pasiv r. 2010 
ch procentní vyjádření tvoří část vlastního kapitálu.
 
íme na poměrové ukazatele podniku. Zejména se bude jednat o 
části práce. Hodnoty poměrové analýzy podniku ZD 
ěrové analýzy konkuren
ů bude k dispozici i grafické znázornění, které nám zp
. Níže jsou uvedeny tabulky s vypočtenými ukazateli pro oba 
čovice, tak i pro ZD Senice na Hané - konkurenta
 až u grafického znázornění, kvů
ů a lepší vypovídací schopnost ukazatel
ěrečné shrnutí celkové finan
ěžných aktiv. 
 jejich splácením. 
 
 
čního pod-
ře-
. Komen-
li lepší předsta-
ů ZD 
ční situace 
 Ukazatele rentability
Do analýzy rentability vstupuje majetek, tržby, vlastní kapitál
má jejich závislost na zisku. Ukazatele jsou spo
tické části práce, tedy podle vzorc
Tabulka 15: Ukazatele rentability
Ukazatele rentability
ROA - Rentabilita celk. aktiv   
   Rentabilita tržeb    
   Obrat celk. aktiv    
ROCE - Rentabilita kapitálu   
ROE - Rentabilita vlastního  kapitálu  
   Rentabilita tržeb    
   Obrat celk. aktiv    
   Finanční páka   
Rentabilita tržeb    
 
Tabulka 16: Ukazatele rentability ZD Senice na Hané
Ukazatele rentability
ROA - Rentabilita celk. aktiv   
   Rentabilita tržeb    
   Obrat celk. aktiv    
ROCE - Rentabilita kapitálu   
ROE - Rentabilita vlastního kapitálu  
   Rentabilita tržeb    
   Obrat celk. aktiv  
   Finanční páka  
Rentabilita tržeb   
Obrázek 3: Ukazatele rentability ZD Un
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 a celkový kapitál
čteny podle vzorců uvedených v teor
ů I - IV. 
 ZD Unčovice 
 2005 2006 2007 2008 
 6,89% 3,52% 7,99% 7,08%
12,15% 6,37% 16,60% 14,73%
0,57 0,55 0,48 0,48 
 7,43% 3,96% 9,24% 8,38%
 10,06% 6,25% 9,21% 8,69%
10,92% 7,52% 13,82% 12,39%
0,57 0,55 0,48 0,48 
1,62 1,50 1,39 1,46 
10,92% 7,52% 13,82% 12,39%
 
 2005 2006 2007 2008 
 9,24% 1,38% 5,99% 7,70%
19,29% 3,02% 14,79% 16,09%
0,48 0,46 0,41 0,48 
 10,32% 1,49% 6,54% 7,95%
 8,75% 0,88% 7,90% 10,19%
12,38% 1,28% 12,85% 15,22%
0,48 0,46 0,41 0,48 
1,47 1,50 1,52 1,40 
12,38% 1,28% 12,85% 15,22%
čovice 
. Zkou-
e-
2009 2010 
 -0,97% 1,18% 
 -1,86% 2,42% 
0,52 0,49 
 -1,12% 1,25% 
 1,80% 5,05% 
 2,48% 7,90% 
0,52 0,49 
1,39 1,31 
 2,48% 7,90% 
2009 2010 
 3,91% 1,38% 
 9,48% 3,71% 
0,41 0,37 
 4,03% 1,42% 
 2,31% 0,95% 
 3,98% 1,86% 
0,41 0,37 
1,40 1,37 
 3,98% 1,86% 
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Ukazatel ROA se pro podnik nevyvíjí příznivě, protože má klesající trend, navíc neod-
povídá ani doporučeným hodnotám, které by měly být vyšší než 10 %. Může to být dů-
sledkem vysokých nákladů, nedostatečně velkých tržeb, nevyužité výrobní kapacity 
stálých aktiv nebo držením velkého množství zásob. Rentabilita vloženého kapitálu, jak 
vlastního, tak cizího (ROCE) má taktéž klesající trend. Rentabilita vlastního kapitálu 
začíná v roce 2005 na přijatelné hodnotě. Nízké hodnoty poukazují na to, že podnik má 
nízký zisk vlivem nízkých tržeb, vysokých nákladů, nebo nevyužitými finančními pro-
středky, které se nezhodnocují. Hodnota ROE v r. 2005 činí 10,06 %, což je asi víc než 
činilo předpokládané alternativní úročení. Klesající trend tohoto ukazatele ale není pozi-
tivní. V roce 2009 by společnost jen těžko hledala nové investory. Mírné zlepšení ná-
sleduje v roce 2010, kdy ROE dosahuje 5,05%. Podnik je financován více vlastním ka-
pitálem, to snižuje jeho rentabilitu. Využívání cizího kapitálu by podniku přineslo vyšší 
efektivitu - jak daňový štít (úroky z úvěru jsou daňově uznatelným nákladem), tak i fi-
nanční páku, při které se zvyšuje rentabilita. Rentabilita tržeb nám udává kolik haléřů 
čistého zisku plyne z 1 Kč tržeb. Hodnoty jsou nad hranicí doporučenou (6 %), kromě 
roku 2009. Čím vyšší hodnota, tím pro podnik lépe. Ukazatel lze ovlivnit výší zisku a 
efektivním řízením nákladů.  
 
Ukazatele aktivity 
Analýza aktivity podniku zkoumá schopnost podniku řídit své zásoby, jejich obrat, dobu 
mezi zásobováním a prodejem, dobu splatnosti pohledávek a závazků. Ukazatele jsou 
spočteny podle vzorců X - XVI. 
 
Tabulka 17: Ukazatele aktivity ZD Unčovice 
Ukazatele aktivity 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Obrat aktiv   (T / AKT) 0,57 0,55 0,48 0,48 0,52 0,49 
Obrat zásob   (T / zásoby) 2,22 2,44 2,39 2,13 2,96 2,42 
Obrat stálých aktiv (T/Stálá aktiva) 1,12 1,08 0,92 0,87 0,85 0,71 
Doba obratu zásob   (ZÁS. / (T/360)) 162,39 147,58 150,75 169,21 121,69 148,8 
Doba inkasa pohledávek   (POHL / (T/360)) 107,39 114,91 111,62 88,92 95,28 49,05 
Doba splatnosti krátk. závazků   (KZ / (T/360)) 27,5 25,79 28,67 49,51 46,8 17,09 
 
 
 Tabulka 18: Ukazatele aktivity ZD Senice na Hané
Ukazatele aktivity 
Obrat aktiv   (T / AKT) 
Obrat zásob   (T / zásoby) 
Obrat stálých aktiv (T/Stálá aktiva)
Doba obratu zásob   (ZÁS. / (T/360))
Doba inkasa pohledávek   (POHL / (T/360))
Doba splatnosti krátk. závazků
Obrázek 4: Ukazatele aktivity ZD Un
Obrat celkových aktiv by se m
hodnoty nedosahují ani hodnoty 1. Z toho plyne, že podnik má aktiv více, než dokáže 
využít. Ukazatel obrat zásob 
by podle doporučení z literatury
nik vyhovující.  
Obrat stálých aktiv vykazuje klesající tendenci. Tržby by m
což od roku 2007 neplatí. Nižší hodnoty signalizují horší budoucí financování 
aktiv z rozděleného zisku. 
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 2005 2006 2007 2008
0,48 0,46 0,41 0,48
2,71 3,06 2,27 2,43
 0,79 0,67 0,62 0,75
 132,8 117,76 158,79 148,41
 99,05 80,16 83,11 76,68
   (KZ / (T/360)) 35,4 27,11 22,75 15,07
čovice (1.část) 
ěl pohybovat v rozmezí od 1,6 do 3. V tabulce vidíme, že 
informuje kolikrát se zásoby rozpustí v tržbách. Hodnoty 
 měly být co nejvyšší. Trend je rostoucí, což je pro po
ěly převyšovat stálá aktiva, 
 
 
 2009 2010 
 0,41 0,37 
 2,5 2,06 
 0,63 0,55 
 143,72 174,58 
 80,3 75,7 
 12,2 18,1 
 
d-
stálých 
 Obrázek 5: Ukazatele aktivity ZD Un
Doba obratu zásob by mě
obratu je sice pomalé, ale z dlouhodobého hlediska klesá.
zásob a potvrzuje jeho nízké
bování" podnik má. Dosti negativní informace vyplývající z hodnot doby inkasa pohl
dávek a doby splatnosti krátkodobých závazk
ku, musí zaplatit závazek. Z toho d
potřebu finančních prostř
žít svoje finanční rezervy
 
Ukazatele zadluženosti
Analýza zadluženosti porovnává majetek s vlastním kapitálem a s cizím kapitálem, 
schopnost podniku splácet úroky. Ukazatele jsou spo
uvedených v teoretické č
Tabulka 19: Ukazatele zadluženosti ZD
Ukazatele zadluženosti
Equity Ratio   (VK / AKT) 
Debt Ratio I.    (CZ / AKT) 
Debt Equity Ratio   (CZ / VK)
Úrokové krytí I.    (EBIT / úroky)
Úrokové krytí II.   ((EBIT+odpisy) / úroky)
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čovice (2.část) 
la v ideálním případě s časem klesat. Tempo poklesu doby 
 Ukazatel navazuje na obrat 
 hodnoty. Čím je vyšší doba obratu, tím mén
ů je ta, že než podnik inkasuje pohledá
ůvodu  musí být financován úvě
edků pro činnost podniku než inkasuje pohledávky
.  
 
čteny podle vzorc
ásti na str. 25-27. 
 Unčovice 
 2005 2006 2007 2008
61,55% 66,51% 72,17% 68,54%
38,31% 33,37% 20,94% 24,58%
 62,25% 50,18% 29,02% 35,86%
 8,12 4,11 16,27 19,61
 15 12 27 34 
 
ě cyklů "záso-
e-
v-
rem, který pokryje 
, nebo vyu-
ů XVII - XXII 
 2009 2010 
 71,81% 76,17% 
 24,01% 21,57% 
 33,43% 28,31% 
 x 6,11 
20 34 
 Tabulka 20: Ukazatele zadluženosti ZD Senice na Hané
Ukazatele zadluženosti
Equity Ratio   (VK / AKT) 
Debt Ratio I.    (CZ / AKT) 
Debt Equity Ratio   (CZ / VK)
Úrokové krytí I.    (EBIT / úroky)
Úrokové krytí II.   ((EBIT+odpisy) / úroky)
 
Obrázek 6: Vývoj koeficientu samofinancování a zadluženosti
Krytí aktiv vlastním kapitálem 
krytí majetku podniku (modrá barva)
vidět z výše uvedeného grafu
(červená barva). Podle doporu
nost na aktiva ZD Unčovice považovat za pr
nost klesá. 
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 2005 2006 2007 2008
67,81% 66,80% 65,90% 71,47%
32,10% 33,14% 34,01% 28,43%
 47,34% 49,62% 51,61% 39,78%
 14,71 3,49 15,75 8,92
 19 10 22 13
 ZD Unčovice 
ukazuje jaké množství vlastního kapitálu je pot
. Trend tohoto ukazatele je rostoucí, jak m
. Zadluženost na aktiva nám vyjadřuje druhý ukazatel 
čených hodnot uvedených v teoretické č
ůměrnou až nízkou. S časem jeho zadluž
 2009 2010 
 71,31% 72,83% 
 28,33% 27,04% 
 39,73% 37,13% 
 6,54 2,57 
 12 9 
 
řebné na 
ůžeme 
ásti lze zadluže-
e-
 Obrázek 7: Ukazatele zadluženosti ZD Un
Úrokové krytí I informuje kolikrát zisk p
úroky. Hodnota by měla být logicky co nejvyšší. Nejv
2008, kdy zisk převyšuje úroky 19,6 krát. To
roce. Úrokové krytí II př
Konkurence má vyšší úrokové krytí, protože dosahuje vyšších provozních zisk
 
Ukazatele likvidity 
Při analýze likvidity poměř
tím, co je potřeba zaplatit 
části práce a jejich hodnoty jsou zde vypo
XXIX. 
Tabulka 21: Ukazatele likvidity ZD Un
Ukazatele likvidi
Pracovní kapitál (OAKT - KD)
Ukazatel kapitalizace   (DM / Dl.K)
Běžná likvidita   (OAKT / KD)
Rychlá likvidita   ((KrP+FM) / KD)
Peněžní likvidita   (FM / KD)
Cash Flow likvidita 1 
Cash Flow likvidita 2 
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čovice 
řed zdaněním a úroky př
ětší hodnoty dosahuje v roce 
 ukazuje na nízkou zadluženost v daném 
ičítá k provoznímu zisku odpisy, protože to není p
ujeme různé "platební prostředky" s různou mírou likvidity s 
- tedy se závazky. Ukazatele jsou blíže popsány v teoretické 
čteny podle vzorců V 
čovice 
ty 2005 2006 2007 2008 
 173 762 146 671 169 710 156 948
 0,54 % 0,57 % 0,60 % 0,66 % 
 6,93 4,45 7,15 4,88 
 3,31 2,1 4,24 1,79 
 0,19 0,13 0,2 0,03 
1,1 2,55 1,52 
2,07 2,55 1,54 
 
evyšuje nákladové 
římý výdaj. 
ů. 
- VIII a XXVIII a 
2009 2010 
 149 669 141 270 
0,70 % 0,73 % 
4,46 8,04 
2,51 3,98 
0,38 0,67 
1,48 1,98 
1,48 1,98 
 Tabulka 22: Ukazatele likvidity ZD Senice na Hané
Ukazatele likvidity
Pracovní kapitál (OAKT - KD)
Ukazatel kapitalizace   (DM / Dl.K)
Běžná likvidita   (OAKT / KD)
Rychlá likvidita   ((KrP+FM) / KD)
Peněžní likvidita   (FM / KD)
Cash Flow likvidita 1 
Cash Flow likvidita 2 
Obrázek 8: Ukazatele likvidity ZD Un
Běžná likvidita podniku p
kolikrát oběžná aktiva př
soby tak i pohledávky, které nejsou p
likviditě peněžní (okamžité)
oběžný majetek převyšuje krátkodobé závazky. 
likviditě běžné. Z toho vyplývá, že podnik váže p
výrobků), které váží nelikvidní peníze. I z rozvahy je dob
než polovinu oběžných aktiv.
likviditou dobře. U peně
kromě r. 2006 a 2008. 
AGS, a.s., kdy ZD Unčovice muselo vyplatit hodnotu akcií 
a.s. Myslím, že podnik v r. 2010 drží zbyte
by mohlo přinést jejich alternativní investování.
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 2005 2006 2007 2008 
 161 183 143 248 169 435 211 942
 68,01 % 73,12 % 70,80 % 65,91 %
 3,77 4,67 4,21 11,75 
 1,6 1,98 1,45 6,08 
 0,08 0,19 0,11 0,65 
 1,16 0,18 3,41 
 1,77 0,4 3,41 
čovice 
řesahuje doporučené hodnoty. Hodnoty v grafu znamenají 
evyšují krátkodobé závazky podniku. Vzorec obsahuje jak z
říliš likvidní. Proto nejvyšší význam dávám až 
. Stejně jako běžná, tak i rychlá likvidita vyjad
Hodnoty jsou téměř
říliš velké množství zásob
ře vidět, že zásoby tvo
 Podle hodnot v tabulce lze usoudit, že podnik je na tom s 
žní likvidity je doporučená hodnota 0,2, což podnik spl
Razantní pokles byl způsoben fúzi společnosti se spole
zbylým akcioná
čně moc peněz. Přichází tak o výnosy, které
 
2009 2010 
 205 720 191 735 
 67,94 % 69,52 % 
12,88 11,74 
11,38 6,07 
2,54 1,28 
3,5 0,96 
3,5 0,96 
 
á-
řují kolikrát 
 poloviční, oproti 
 (vlastních 
ří více 
ňuje, 
čností 
řům AGS, 
 
 Obrázek 9: Cash Flow likvidita 
Ukazatel Cash Flow likvidity je dopl
převyšuje provozní cash flow  krátkodobé závazky a krátkodobé úv
Hodnoty nad 1 jsou pozitivní. Oproti pen
pouze příjem z hlavní činnosti (provozní) podniku.
zaostává za konkurencí s p
dobí jeho hodnota tohoto ukazatele 
pen hradit své závazky pouze z provozních "p
 
Ukazatele výrobní analýzy
Výrobní analýza popisuje nákladovou stránku výnos
bého majetku a ukazuje, do jaké míry 
Tabulka 23: Ukazatele výrobní analýzy ZD Un
Ukazatele výrobní
Mzdová produktivita 
Produktivita dlouhodobého majetku
Nákladovost výnosů 
Materiálová náročnost výnosů
Vázanost zásob na výnosy 
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- srovnání s konkurencí 
ňkem ukazatele peněžní likvidity. Ukazuje kolikrát 
ě
ěžní likvidity tento ukazatel však bere v úvahu 
 I když v roce 2008 a 2009 podnik 
řibližně polovičními hodnotami, nikdy za celé sledované o
neklesla pod 1. To znamená, že by byl podnik sch
říjmů". 
 
ů, produktivitu mezd a dlouhod
činí prodej zásob tržby. 
čovice 
 2005 2006 2007 2008
6,03 5,91 5,61 7,03
 1,61 1,66 1,57 1,51
0,72 0,74 0,67 0,63
 0,39 0,38 0,33 0,33
0,36 0,31 0,29 0,29
 
ry a výpomoci. 
b-
o-
o-
 2009 2010 
 7,03 6,71 
 1,27 0,97 
 0,72 0,81 
 0,28 0,31 
 0,24 0,31 
 Tabulka 24: Ukazatele výrobní analýzy ZD Senice na Hané
Ukazatele výrobní analýzy
Mzdová produktivita 
Produktivita dlouhodobého majetku
Nákladovost výnosů 
Materiálová náročnost výnosů
Vázanost zásob na výnosy 
 
Obrázek 10: Mzdová produktivita 
Na 1 Kč vyplacených mezd p
tabulce nahoře. Rostoucí trend je pozitivní zprávou pro podnik.
musí být logicky vyšší, protože má více majetku a k tomu je pot
pracovníků, tudíž musí vyplácet v
49 
 
 2005 2006 2007 2008
6,43 5,79 7,13 7,98
 2,09 1,51 1,5 1,7
0,83 0,9 0,79 0,74
 0,4 0,43 0,38 0,38
0,31 0,29 0,33 0,32
- srovnání s konkurencí 
řipadá podniku přesně tolik výnosů, kolik je uvedené v 
 Hodnoty 
řeba zam
ětší objem mezd. 
 2009 2010 
 6,71 6,93 
 1,27 1,22 
 0,83 0,87 
 0,4 0,43 
 0,33 0,37 
 
konkurence 
ěstnat více 
 Obrázek 11: Vývoj produktivity dlouhodobého majetku
Negativní je klesají trend produktivity dlouhodobého majetku, kdy se podíl tržeb na 1 
Kč dlouhodobého majetku snižuje.
dokáže využít pro tvorbu tržeb.
Obrázek 12: Vývoj nákladovosti výnos
Negativní vzestup nákladovosti výnos
co nejnižší , aby podnik generoval co nejvyšší zisk. Situace, kdy ná
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 - srovnání s konkurencí 
 Ukazatel nám říká, že podnik má majetku více než 
 Konkurence vykazuje podobný vývoj ukazatele.
ů a materiálové náročnosti výnosů - srovnání s konkurencí
ů začíná v r.2008. Hodnoty ukazatele by m
klady dohání výn
 
 
 
 
ěly být 
o-
 sy, což se projevuje tím, že se ukazatel za
náklady nebo naopak zvýšit tržby. 
která je dána nejspíš množstevními slevami nebo levn
formace pro podnik vyplývající ze srovnání s konkurencí je ta, že ZD Un
provoz podniku s nižšími náklady. 
Obrázek 13: Vývoj vázanosti zásob na výnosy
Podle hodnot v grafu vidíme, že 
naznačuje, že se podnik snaží o diverzifikaci tržeb. Usiluje o získání tržeb nejen z ros
linné a živočišné produkce, ale i z ostatních 
srovnání s konkurencí je vid
vice se snaží vytvářet výnosy i z jiných 
 
Ukazatele analýzy Cash Flow
Cash Flow analýza je dopl
noty, které do podniku př
Tabulka 25: Ukazatele CF analýzy
Ukazatele Cash flow analýzy
Cash Flow celkového kapitálu
Cash Flow rentabilita VK
Cash Flow zadluženost
Cash Flow výkonnost 
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číná blížit hodnotě 1, signalizuje pot
Pozitivní zprávou je pokles materiálové náro
ějšími dodavateli.
 
 
prodej zásob tvoří  část výnosů podniku.
činností svého předmě
ět, že prodej zásob je menší. Z toho je patrné, že ZD Un
činností než je prodej vlastních zásob.
 
ňkem analýzy likvidity, neboť ukazuje př
itékají a odtékají.   
 ZD Unčovice 
 2006 2007 2008 
 0,12 0,17 0,13 
 0,18 0,23 0,19 
 0,36 0,81 0,53 
0,22 0,35 0,27 
řebu snížit 
čnosti, 
  Pozitivní in-
čovice řídí 
 
 Klesající trend 
t-
tu podnikání. Ve 
čo-
 
esné finanční hod-
2009 2010 
0,13 0,08 
0,18 0,1 
0,53 0,35 
0,24 0,16 
 Tabulka 26: Ukazatele CF analýzy ZD Senice na Hané
Ukazatele Cash Flow analýzy
Cash Flow celkového kapitálu
Cash Flow rentabilita VK
Cash Flow zadluženost
Cash Flow výkonnost 
 
Obrázek 14: CF celkového kapitálu a CF 
Cash flow celkového kapitálu popisuje kolik K
bankovní účet z 1 Kč aktiv. Klesající trend není pro budoucí cash flow pozitivní
značuje to nevyužívání aktiv v rozsahu, který má podnik
pohledávek. Ukazatel říká, kolik korun plyne do pokladny nebo na bankovní ú
Kč tržeb. Klesající trend ukazuje, že podnik nedostává zaplaceno za své pohledávky.
Hodnoty ZD Unčovice výrazn
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 2006 2007 2008 
 0,08 0,02 0,1 
 0,12 0,02 0,15 
 0,24 0,05 0,37 
0,17 0,04 0,22 
výkonnost - srovnání s konkurencí 
č plyne podniku do pokladny nebo na 
 k dispozici, nebo nedobytnost 
ě převyšují konkurenci. 
2009 2010 
0,09 0,03 
0,13 0,04 
0,33 0,1 
0,22 0,07 
 
. Na-
čet z 1 
 
 Obrázek 15: Cash flow rentabilita VK a zadluženost 
Tento ukazatel je důležitý pro vlastníky a investory. Ukazuje o kolik 
bohatství jednou jimi investovanou korunou.
V případě pokračování tohoto trendu by podnik v pot
vého investora. 
3.6 Altmanovo Z-score
Altmanův index finančního zdraví podniku je bankrotní model zahrnující 5 ukazatel
ohodnocených určitým váhovým koeficientem. Mezi ukazateli najdeme zástupce z je
notlivých druhů ukazatelů
jednoho čísla, nazývaného Z
zdravý, nebo zda- li mu nehrozí v blízké dob
Tabulka 27: Altmanovo Z-score
Pracovní kapitál/Celková 
aktiva 
Zisk po zdanění/Celková 
aktiva 
Zisk před zdaně-
ním/Celková aktiva 
Tržní hodnota VK/Celkové 
dluhy 
Celkové tržby/Celková 
aktiva 
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- srovnání s konkurencí 
 Klesající trend není pro vlastníky ideální. 
řebě samofinancování nenašel n
 
 poměrové analýzy. Tyto vybrané ukazatele jsou shrnuty do 
-score, pomocí něhož můžeme zjistit jak je podnik finan
ě bankrot. 
 
2005 2006 2007 2008 
A 0,717 0,41 0,36 0,41 0,34 
B 0,847 0,06 0,04 0,07 0,06 
C 3,107 0,07 0,03 0,08 0,07 
D 0,42 1,60 1,99 2,59 2,18 
E 0,998 0,57 0,55 0,48 0,48 
Z-score 1,79 1,78 2,16 1,9 
 
Kč se zvýší jejich 
o-
ů 
d-
čně 
2009 2010 
0,30 0,27 
0,01 0,04 
0,01 0,04 
2,55 3,20 
0,52 0,49 
1,84 2,18 
 Dle výpočtu rychlého testu pro zjišt
nemá čeho obávat. Hodnoty nejsou sice optimální, ale hranici rizikovosti neprolamují.
Podnik se nachází v šedé zón
Obrázek 16: Vývoj Altmanova indexu
3.7 Index IN05 
Index IN05 je odvozen od Altmanova indexu, sestavený manželi Neumaierovi. Vznikl v 
roce 2005 a je sestaven př
poměrové analýzy s různými váhovými koeficienty. 
80 %. V  následující tabulce prozkoumáme, jak je na tom ZD Un
Tabulka 28: Index IN05 
Aktiva/Cizí kapitál 
EBIT/Nákladové úroky 
EBIT/Celková aktiva 
Celkové výnosy/Celková 
aktiva 
OA/Krátkodobé závazky a 
úvěry 
  
 
Podnik drží v dobré finanč
nost finančních problémů
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ění, zda podniku nehrozí bankrot, vyplývá, že se 
ě výsledků. 
 
evážně pro české podniky. Skládá se taktéž z p
Úspěšnost předpov
čovice.
2005 2006 2007 2008 
A 0,13 2,61 3,00 4,77 4,07 
B 0,04 8,12 4,11 16,27 19,61 
C 3,97 0,07 0,04 0,08 0,07 
D 0,21 0,57 0,55 0,48 0,48 
E 0,09 6,93 4,45 7,15 4,88 
IN05 1,68 1,21 2,33 2,14 
ní kondici s výjimkou roku 2009, kdy tento test odhalil mo
. To bylo nejspíše způsobeno provozní ztrátou.
 
 
ěti ukazatelů 
ědi bankrotu je 
 
2009 2010 
4,17 4,64 
-3,86 6,11 
-0,01 0,01 
0,52 0,49 
4,46 8,04 
0,86 1,72 
ž-
 Výsledky 
 ostatních let jsou dobré, zejména hodnoty p
2010 signalizují vynikající stav.
Obrázek 17: Index IN05 
3.8 Kralickův test 
Kralickův rychlý test by m
lů. Dva z nich vyhodnocují rentabilitu a dva finan
nota ukazatelů je bodována podle tabulky uvedené v teoretické 
značí lepší stav. 
Tabulka 29: Kralickuv test 
  
  
A VK/AKT 
B 
(Dluhy-PP)/Provozní ca-
shflow 
C EBIT/AKT 
D Provozní cashflow/Tržby
Po obodování výsledků podle tabulky 
HODNOCENÍ
Finanční stabilita
Výnosová situace
Hodnocení celkové situace
55 
řesahující 1,6 v letech 2005,2007, 2008 a 
  
 
ěl odhalit finanční zdraví podniku. Je složen ze 
ční stabilitu podniku. Výsledná ho
části práce, kdy víc bod
2010 body 2009 body 2008 body 2007
0,76 4 0,72 4 0,69 4 0,72
2,67 4 1,87 4 1,86 4 1,20
0,01 1 -0,01 0 0,07 1 0,08
 0,16 4 0,24 4 0,27 4 0,35
č. 6 : 
 2006 2007 2008 2009 2010
 4 4 4 4 4
 2,5 2,5 2,5 2 2,5
 3,25 3,25 3,25 3 3,25
 
čtyř ukazate-
d-
ů 
 body 2006 body 
 4 0,67 4 
 4 2,76 4 
 1 0,04 1 
 4 0,22 4 
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Hodnoty celkového hodnocení přesahující hodnotu 3 ukazují, že si podnik stojí dobře.  
Jediný hraniční rok je 2009. V testu finanční stability dostal podnik plný počet bodů. To 
se odráží i v poměrové analýze u ukazatelů likvidity, kde vychází pozitivní hodnoty. 
Výnosová situace taktéž kopíruje poměrovou analýzu, kde bylo odhaleno nevyužívání 
kapacit dlouhodobých aktiv.  
 
3.9 Shrnutí 
Byla provedena finanční analýza podniku ZD Unčovice, ze které vyplynuly následující 
skutečnosti a závěry.  
V průběhu období 2005-2010 docházelo k postupnému navyšování celkového kapitálu 
společnosti vlivem investic do dlouhodobého hmotného majetku - zejména staveb, stro-
jů a pozemků a fúzemi s dceřinými podniky. Vlivem sezónnosti hlavní činnosti podniku 
to způsobovalo klesající trend rentability aktiv. Aktiva nejsou využívány v takové míře, 
aby rentabilita dosahovala požadovaných doporučovaných výsledků. Struktura majetku 
a kapitálu ukazuje na to, že podnik je kapitálově těžký, neboť jeho dlouhodobá aktiva 
převažují nad aktivy oběžnými. Z pohledu financování je majetek kryt převážně vlast-
ním kapitálem. Podíl vlastního kapitálu na celkovém se ve sledovaném období zvyšuje 
na úkor zadluženosti. Podnik využívá tzv. konzervativního financování, protože využívá 
rezervy ve formě čistého pracovního kapitálu každoročně převyšujícího okolo 140 000 
Kč. Využívání majetku záleží na časovém období - sezónnost výroby v zemědělství. 
Jelikož je finanční analýza prováděna za celý rok, dochází ke zkreslení výsledků někte-
rých ukazatelů - tam kde figurují aktiva.   
Je zřejmé, že ve sledovaném období došlo k určité diverzifikaci tržeb, kdy vzrůstaly 
tržby za zboží na úkor tržeb za vlastní výrobky a služby. Podnik prodával pohonné 
hmoty z bývalé AGS, a.s. Přidaná hodnota se ve sledovaném období rapidně snižuje 
vlivem zvyšujících se nákladů a snížením vlastní výroby. S touto skutečností je spjat i 
vývoj provozního výsledku hospodaření, který vykazuje taktéž klesající tendence. Na 
celkovém hospodářském výsledku se ale pozitivně odráží fakt, že narůstající finanční 
výsledek hospodaření dorovnává pokles provozního výsledku hospodaření. 
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Podnik každoročně investuje do dlouhodobého hmotného majetku. Z provozní činnosti 
plyne do podniku dostačující množství peněz, které pokrývá krátkodobé závazky a krát-
kodobé bankovní úvěry. Likvidita podniku na běžné a pohotové úrovni je dostačující. Je 
patrné, že podnik drží víc peněžních prostředků, než by musel, na krytí svých závazků. 
Peněžní likvidita ovšem v letech 2005 - 2008 vykazovala nedostatky - podnik se potýkal 
s platební neschopností, kterou ale zvládl a v roce 2010 opět vykazuje silné finanční 
zdraví, které potvrzují i soustavy ukazatelů - Altmanův index a index IN05. 
Konkurenční podnik vykazuje podobné rozložení aktiv i pasiv. Rovněž financuje svůj 
majetek konzervativně, tedy s rezervou ve formě čistého pracovního kapitálu. Přes sku-
tečnost, že konkurence má majetku více, vykazuje lepší hodnoty rentability aktiv. To 
neplatí o ukazatelích aktivity týkajících se dlouhodobých aktiv. V likviditě konkurence 
dosahuje vyšších hodnot. Vzhledem k tomu, že má vyšší majetek a udržuje si určité 
množství finančních prostředků ve formě rezervy, je to pochopitelné. Nákladovost vý-
nosů i  materiálovou náročnost má konkurenční podnik vyšší, což je dobrá zpráva pro 
ZD Unčovice.  
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ  
Z finanční analýzy vyplynulo několik varovných signálů, na které by se měl podnik v 
budoucnu zaměřit. Prvním z nich je zvýšit přidanou hodnotu, nebo ji alespoň nějakým 
způsobem stabilizovat. Druhým problémem je sezónnost využívání většiny strojů a 
hmotného majetku. Podnik by se měl pokusit najít způsob jak vytížit stroje i v zimním 
období, kdy se rostlinná (hlavní) výroba "neprovozuje", aby přinášely do podniku hod-
notu. A jako poslední významný problém je delší doba inkasa pohledávek než je doba 
nutná k uhrazení závazků. Nyní se pokusím navrhnout, jak by se daly tyto nedostatky 
odstranit, nebo alespoň částečně zredukovat. 
 
Klesající rentabilita aktiv 
V důsledku fúzí s dceřinými společnostmi během posledních dvou let došlo 
k výraznému poklesu rentability aktiv. Došlo k nárůstu dlouhodobého majetku, přede-
vším nemovitostí. Bývalá společnost AGS, a.s. Olomouc se zabývala především prode-
jem PHM a pronájmem nemovitostí. Společnost ZP Horka nad Moravou, s.r.o. byla 
společností zabývající se zemědělskou výrobou, a to rostlinnou a budovy bývalé spo-
lečnosti jsou pronajaty k různým podnikatelským účelům. Samotné Zemědělské druž-
stvo Unčovice podniká v mnoha střediscích a ne všechny budovy využívá ke své země-
dělské činnosti. Jedná se především o bývalé stáje živočišné výroby, které v důsledku 
centralizace chovu skotu a prasat byly opuštěny.  
Bylo by vhodné tyto budovy nabídnout k prodeji nebo alespoň zvážit možný pronájem. 
Lokality, které se nacházejí v blízkosti Olomouce jsou pro podnikatele velmi zajímavé. 
V těchto lokalitách je vhodné budovy zrekonstruovat a dále pronajmout, protože hodno-
ta těchto realit asi v budoucnu nepoklesne.  
V roce 2008 došlo k významným investicím do hmotného majetku, a to zejména náku-
pu zemědělské techniky. Podstatný vliv na to měl fakt, že byly uzavřeny cukrovary Eas-
tern Sugar,a.s. v celé České republice. Podniky dodávající do tohoto cukrovaru, měly 
možnost využít restrukturalizační platbu, která sloužila jako odškodnění, za to že se 
podnik bude muset přeorientovat na jiné komodity než dosud byla cukrová řepa. Při 
nákupu strojů byla využita dotace ve výši 40 % kupní ceny. Nákup velkého objemu 
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nových technologií měl i značný vliv na výši odpisů a tudíž i nákladové ceny vnitro-
podnikových prací a celkově ke zdražení nákladových cen jednotlivých komodit.  
Je třeba stroje a techniku maximálně využívat, například nabídnout služby této techniky 
i jiným zemědělským subjektů a tak zvýšit výkony během celého roku. Například Ze-
mědělské družstvo Unčovice je  dobře vybaveno na sklizeň a následnou úpravu cukrové 
řepy, může tyto služby nabídnout i Litovelskému cukrovaru, který s podnikem nepřímo 
sousedí.  
Naopak ale nedošlo k nějak výraznému prodeji nepotřebných strojů a technologií ke 
zpracování půdy. Dle inventury strojů  podnik drží zbytečně moc starých a málo využí-
vaných traktorů nejnižších řad. Dále pak techniky, která je využívána pouze pár dní 
v roce a je vysoce nákladová. Podnik by měl provést řádnou inventuru strojů a techniky, 
zpracovat si zapojenost v jednotlivých činnostech a vyhodnotit náklady na opravy oproti 
výkonu daného stroje. Nepotřebné stroje nabídnout k odprodeji a tím se zbavit zbytečné 
zátěže v podobě odpisů nebo nákladů na opravy. 
 
Doba splatnosti pohledávek a doba splatnosti závazků 
Podle finanční analýzy je doba splatnosti pohledávek vyšší než doba splatnosti závazků. 
To znamená, že Zemědělské družstvo Unčovice musí uhradit svůj závazek ještě před 
tím, než inkasuje pohledávku. Za finanční situace, v jaké se podnik nachází teď, te-
dy, že využívá rezervu ve formě čistého pracovního kapitálu pro krytí takových 
situací, není kratší splatnost závazků velkým problémem. Jinak by tomu ovšem by-
lo, kdy by podnik finanční rezervou nedisponoval. V tom případě bych navrhoval vy-
zkoušet využití skonta pro své odběratele, tedy, že by dostali slevu za předčasné zapla-
cení svého závazku vůči Zemědělskému podniku Unčovice. Výše slevy by mohla být 
odvislá od počtu dnů před splatností pohledávky. Např., když odběratel zaplatí 30 dní 
před splatností dostane 5 % skonto, 20 dní 3 % skonto a v případě 7 dní 1,5 % slevy. 
Samozřejmě, že podnik by tak přišel o uvedené procento z pohledávky, ale za cenu to-
ho, že má peníze dříve a může s nimi i dříve disponovat. V případě neochoty nebo ne-
zájmu ze strany odběratelů o získání slevy a nezaplacení ani do doby splatnosti by se 
dalo uvažovat ještě o pohledávkovém faktoringu. V tomto případě by pohledávky od 
Zemědělského družstva Unčovice koupila faktoringová společnost, která by si pohle-
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dávky už nějak od dlužníků vymohla sama. Při takovém postupu je nutno dodat, že fak-
toringová společnost si za odkup pohledávky účtuje určitý zisk (procentní část z odkou-
pené pohledávky). Tento způsob je poněkud dražší než poskytování  slevy odběratelům. 
Ke spolupráci je možno použít KB faktoringovou společnost, ČSOB faktoringovou spo-
lečnost nebo Bibby financial services. 
 
Přidaná hodnota 
Co se týče cen zemědělských komodit na trhu, ať už jsou to obiloviny, mléko nebo ceny 
jatečných prasat, zemědělci tyto cenové trendy nemůžou příliš ovlivnit. Tržní ceny tvoří 
především situace na evropském trhu, případná nadúroda nebo naopak podprůměrná 
sklizeň, cenu mléka ovlivňují nejvíce Francie a Německo, kde se tvoří buď přebytky 
mléka nebo naopak tyto země poptávají. V roce 2007 kdy ceny zemědělských komodit 
byly na historických maximech, zareagovali i dodavatelé osiv, hnojiv a dalších vstupů, 
tím že využili vysokých cen zemědělských komodit a zdražili svoje výrobky rovněž.  
Následující roky tržní ceny komodit už pouze klesaly, ale u cen vstupů do zemědělské 
prvovýroby došlo k nepatrnému poklesu. Z tohoto vyplývá, že nákladové ceny rostly a 
naproti tomu realizační ceny klesaly a s nimi i přidaná hodnota. 
Proto doporučuji neustále sledovat nákladové ceny jednotlivých produktů a vyhodnoco-
vat rentabilitu jednotlivých plodin i produktů živočišné výroby. V případě  dlouhodo-
bých nepříznivých výsledků je nutno se zabývat příčinami a navrhnout okamžitá řešení. 
To je případ Ovocné školky Mezice (další z činností Zemědělského družstva Unčovice), 
která již několik let vykazuje ztrátu ze své činnosti. Za posledních 10 let dosáhla kumu-
lované ztráty téměř 10 mil. Kč, proto je třeba se rozhodnout, zda je podnik v této čin-
nosti schopen vytvořit nějaký kladný výsledek. Zanalyzovat náklady, především tvorbu 
nákladových cen a zda je podnik s těmito cenami konkurenceschopný oproti jiným 
ovocným školkám.  
V tržbách je potřeba zajistit určitý stabilizační prvek, což se u zemědělských komodit 
příliš nedá garantovat. Jednou z možností je orientovat se na jiné než zemědělské čin-
ností, ale tím by se podnik odklonil od hlavní činnosti, se kterou má mnoholeté zkuše-
nosti a dlouhodobě dobré výsledky. Novým trendem diverzifikace činností 
v zemědělském podniku je možnost výstavby bioplynové stanice. Jedná se o stabilní 
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tržby z prodeje elektrické energie garantované na několik let dopředu. Navíc je tím i 
částečně řešena problematika uskladnění kejdy a hnoje minimálně na 6 měsíců, tato 
povinnost bude platit od roku 2014 pro všechny zemědělské podniky, které provozují 
živočišnou výrobu. Protože zemědělské družstvo Unčovice provozuje živočišnou výro-
bu a navíc obhospodařuje dostatečnou výměru zemědělské půdy, byla by stavba bioply-
nové stanice přínosem podniku v podobě garantovaných tržeb z prodeje elektrické ener-
gie, i v období kdy by ceny zemědělských komodit nebyly příliš zajímavé a netvořily 
dostatek finančních zdrojů pro fungování podniku.  
Na fungování bioplynové stanice se podíváme nyní. 
 
Bioplynová stanice 
Bioplynová stanice je místo, kde se z živočišné kejdy, kukuřičné siláže, travnaté siláže 
atp. vyrábí fermentací bioplyn, z nějž následným zpracováním vzniká elektrická a te-
pelná energie. Jako odpadní "látka" během procesu vznikne i organické hnojivo, které 
se dále používá ke hnojení plodin. Jak už z předešlé informace vyplývá, má bioplynová 
stanice spoustu výhod, a sice ve formě prodeje elektrické a tepelné energie, využití elek-
trické i tepelné energie pro vlastní potřebu, zpracování substrátu, který by bylo jinak 
potřeba zlikvidovat, a v poslední řadě získání vynikajícího organického hnojiva bez 
průmyslových přídavků. Prodej elektrické energie má pro podnik další nesmírnou vý-
hodu, a to konkrétně tu, že její výkupní cena je garantována na 15 let dopředu. To uka-
zuje obrovskou výhodu oproti prodeji plodin, kde není cena ani známá dopředu, natož 
garantovaná.    
Nyní bude proveden návrh na vybudování bioplynové stanice pro Zemědělské družstvo 
Unčovice. 
Bioplynová stanice (BPS) bude umístěna v neobydlené oblasti obce Příkazy na vlast-
ních pozemcích zemědělského družstva. BPS bude mít elektrický výkon 1189 kW a 
tepelný výkon 1177 kW, při roční době provozu 8395 hodin. Doba výstavby projektu 
bude činit 6 měsíců s celkovými investičními náklady 90.375.000 Kč. Projekt bude fi-
nancován z 15 % vlastními finančními prostředky. Zbylých 77,2 mil. Kč zajistí externí 
financování. 
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Zde uvedu velmi zjednodušenou výrobu el. a tepelné energie v bioplynové stanici.  
Vstupní suroviny (substrát) je dopraven do fermentoru, kde dochází k úpravě na bio-
plyn. Následně je bioplyn předán do kogenerační jednotky, kde dochází k jeho spalová-
ní za vzniku elektrické a tepelné energie. Proces je názorně dokumentován i na dalším 
obrázku. 
Obrázek 18: Schéma fungování BPS 
 
zdroj obrázku: http://www.bioplyn.cz/at_popis.htm 
V následující tabulce jsou zjednodušeně uvedeny vstupy a výstupy bioplynové stanice 
za rok, potřebné pro výrobu 8,687 MWh elektrické energie (což je maximální výkon, 
kterého je BPS schopna dosáhnout). 
Tabulka 30: Vstupy a výstupy procesu BPS - roční bilance 
Vstup 
Substráty (t) 35 850 
Elektřina (kWh) 287 963 
Teplo (kWh) 1 809 095 
Výstup Elektřina (kWh) 
8 686 939 
Teplo (kWh) 8 625 037 
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K substrátům patří zejména travní siláž (1000 t), kukuřičná siláž (12650 t), GPS   
(1000 t), hovězí kejda (7200 t), vepřová kejda (1900 t), močůvka (500 t), chlévská mrva 
(10 700 t) a cukrovkové řízky (900 t). Z 35 850 t substrátu je bioplynová stanice schop-
na za 8 395 hodin vyrobit 8,69 MWh elektrické energie a 8,625 MWh tepelné. Z toho si 
podnik vezme pro vlastní spotřebu  0,288 MWh elektrické energie, zbytek prodá za 4,20 
Kč za 1 kWh (4200 Kč za 1 MWh); 1,809 MWh tepelné energie na zpracování dalšího 
substrátu, vytopení provozní budovy a vytápění dílen a dodávky technologického tepla 
do sušárny; zbytek se rovněž prodá za 0,72 Kč za 1 kWh. 
 
Přehled celkových nákladů a výnosů na provoz bioplynové stanice je uveden v přehled-
né tabulce. 
 
Tabulka 31: Roční náklady a výnosy BPS v Kč 
Investiční náklady  90.375.000 
Roční výnosy 
Prodej tepla  5.833.010 
Likvidace kejdy     200. 000 
Prodej elektřiny 40.713.384 
Roční náklady 
Náklady na substráty 12.724.500 
Údržba zařízení     644.063 
Údržba kogenerační jednotky  1.996.325 
Transport chlévské mrvy     856.000 
Manipulace se substrátem     375.000 
Osobní náklady    150.000 
Laboratoř      50.000 
Odvoz digestátu     417.456 
Splátky   6.951.923 
Průměrný úrok   2.259.375 
ZISK  20.321.752 
 
Investice do bioplynové stanice není nejlevnější záležitostí, ale její vybudování bude 
mít pro podnik dlouhodobý přínos v podobě stabilních příjmů. Náklady tvoří hlavně 
údržba technických zařízení, kogenerace, manipulace se substrátem - jeho vypěstování, 
sklizeň, doprava;osobní náklady na zaměstnance bioplynové stanice a v neposlední řadě 
splátka zapůjčených peněz s úrokem. Po celkové roční bilanci vyjde podniku zisk   
z bioplynové stanice ve výši 20,3 mil. Kč.  
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Vybudováním stanice se podniku zvýší jak majetek, tak náklady s ním spojené. Vybu-
dování zvedne odpisy ročně o 6.951.923 Kč, což bude mít vliv na daňovou povinnost 
podniku Návratnost investice vychází zhruba na 4 roky.  
 
Co tedy investice do bioplynové stanice přinese?  
• stálý příjem z prodeje elektrické a tepelné energie 
• využití odpadních produktů zemědělství (úspory z jejich likvidace se využijí)  
• úspory z externího získávání el. a tepelné energie - podnik bude částečně 
soběstačný 
• skladovací prostory na kejdu a hnojivo 
• organické hnojivo jako vedlejší produkt 
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ZÁVĚR 
Cílem této práce bylo provedení finanční analýzy podniku a vytvoření návrhů na jeho 
zlepšení. Finanční analýza byla spočítána na základě doporučené literatury a z infor-
mačních zdrojů podniku. Výsledky finanční analýzy podniku byly dále srovnány s kon-
kurenčním podnikem. Finanční analýza neodhalila vážné finanční problémy, pouze 
okrajově upozornila na drobné nedostatky jako je nevyužívání majetku a kolísavá při-
daná hodnota. Každý zemědělský podnik je dotován státem a z Evropské unie. Bez 
těchto dotací by zkrachoval. V zájmu podniku je naučit se fungovat i bez těchto peněž-
ních prostředků. Návrhem je vybudování bioplynové stanice, díky které bude mít pod-
nik stabilní a dlouhodobé příjmy. Pro podnik ve stabilní finanční situaci je těžké dopo-
ručovat návrhy na zlepšení, neboť není důvod zasahovat do dobře fungujícího podniku. 
Jedinou slabou stránku je značná závislost na dotacích (to je ale problém zemědělského 
odvětví v celé České republice), kterou se snad podaří snížit investicí do bioplynové 
stanice. 
Troufám si říct, že cíle, které měly být dosaženy, byly také splněny.  
Doufám, že s finanční analýzou, která neodhaluje žádné finanční potíže, budou majitelé 
zemědělského podniku spokojení. 
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PŘÍLOHY 
Rozvaha 
 
 
Výkaz zisku a ztráty 
 
2010 2009 2008 2007 2006 2005
AKTIVA CELKEM 521 360 503 864 467 169 414 452 412 384 423 980
A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL 0 0 0 0 0 0
B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 357 654 309 474 259 650 216 770 210 308 213 998
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 57 85 52 90 146 205
B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 348 008 292 790 237 967 184 678 181 890 188 700
B.III. Dlouhodobý finanční majetek 9 589 16 599 21 631 32 002 28 272 25 093
C. OBĚŽNÁ AKTIVA 161 340 192 180 197 219 197 200 199 594 208 824
C.I. Zásoby 104 957 88 884 105 585 83 479 93 504 108 492
C.II. Dlouhodobé pohledávky 0 -619 -103 -74 8 095 4 908
C.III. Krátkodobé pohledávky 42 994 87 740 90 661 108 277 92 388 89 752
C.IV. Finanční majetek 13 389 16 175 1 076 5 518 5 605 5 671
D. OSTATNÍ AKTIVA - přechodné účty aktiv 2 366 2 210 10 300 482 2 482 1 158
2010 2009 2008 2007 2006 2005
   PASIVA CELKEM 521 360 503 864 467 169 414 452 412 384 423 980
A. VLASTNÍ KAPITÁL 397 132 361 805 320 188 299 127 274 275 260 958
A.I. Základní kapitál 81 741 84 511 89 816 92 556 93 559 93 796
A.II. Kapitálové fondy 23 056 4 527 15 939 14 285 12 431 12 336
A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 272 282 266 257 186 611 164 729 151 133 128 565
A.V. Výsledek hospodaření běžného učetního období (+/-) 20 053 6 510 27 822 27 558 17 152 26 261
B. CIZÍ ZDROJE 112 441 120 965 114 828 86 802 137 632 162 444
B.I. Rezervy 9 018 14 036 7 018 0 7 140 10 633
B.II. Dlouhodobé závazky 48 729 45 799 48 073 46 238 55 556 63 385
B.III. Krátkodobé závazky 20 070 43 130 39 705 27 564 23 828 25 154
B.IV. Bankovní úvěry a výpomoci 34 624 18 000 20 032 13 000 51 108 63 272
C. OSTATNÍ PASIVA - přechodné účty pasiv 11 787 21 094 32 153 28 523 477 578
ZD Unčovice
ZD Unčovice
2010 2009 2008 2007 2006 2005
I. Tržby za prodej zboží 55 774 61 233 4 483 1 937 6 358 159
A. Náklady vynaložené na prodané zboží 53 746 58 789 4 480 1 950 6 306 146
+ OBCHODNÍ MARŽE 2028 2444 3 -13 52 13
II. Výkony 189 408 200 350 249 890 203 707 221 969 257 125
1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb 198 161 201 709 220 149 197 421 221 727 240 352
B. Výkonová spotřeba 151 141 139 893 152 061 121 511 147 673 150 434
+ PŘIDANÁ HODNOTA 40 295 62 901 97 832 82 183 74 348 106 704
C. Osobní náklady 67 062 70 559 68 957 69 882 69 112 67 897
D. Daně a poplatky 2 771 3 437 2 814 2 863 2 933 2 810
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 28 495 30 418 24 873 21 881 26 156 23 708
III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 16 163 37 577 40 999 42 462 35 724 20 836
F. Zůstatková cena prod. dl.majetku a materiálu 13 013 35 945 38 245 39 999 31 422 20 129
 * PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 6 140 -4 903 33 090 33 100 14 529 29 217
X. Výnosové úroky 105 206 162 491 543 302
N. Nákladové úroky 1 005 1 269 1 687 2 034 3 532 3 598
* FINANČNÍ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 13 941 9 752 -281 -708 -1 065 -841
** VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ ZA BĚŽNOU ČINNOST 18 658 6 517 27 908 27 617 17 164 26 337
* MIMOŘÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ 1 395 -9 -86 -59 -13 -75
*** Výsledek hospodaření za účetní období 20 053 6 510 27 822 27 558 17 151 26 261
Výsledek hospodaření před zdaněním 21 476 4 841 32 721 32 333 13 452 28 300
Položka
